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

A gazdasági teljesítmény alakulását főként az orosz-ukrán háború és a megugró élelmiszer- és energiaárak határozták 
meg az elmúlt évben. 2022-ben a hazai GDP 4,6 százalékkal nőtt éves bázison. A háztartások fogyasztásának bővüléséhez 
jelentős mértékben hozzájárultak a kormányzat által év elején folyósított lakossági jövedelembővítő intézkedések. A ház-
tartások pénzügyi eszközöket és lakásállományt tartalmazó bruttó vagyona 2022 végére meghaladta a 148 000 milliárd 
Ft-ot, ami 14,0 százalékos növekedést jelent az előző évhez képest. A hozamgörbe emelkedése eszközleértékelődéshez 
vezetett az intézményi befektetői szektorban. 

A biztosítási szektor díjbevétele 2022-ben 7,4 százalék növekedést elérve 1 428 milliárd forint volt, és a fiókok megszol-
gált díjával együtt elérte az 1 546 milliárd forintot. A nem-élet ági díjbevétel 12,7 százalékkal nőtt az előző évhez képest, 
az életbiztosítások díjbevétele azonban mindössze 1 százalékkal emelkedett. A nem-élet ág növekedésének motorjai  
a lakossági és vállalati vagyonbiztosítások, casco és kgfb ágazatok voltak. A nem-életbiztosítások szektorszintű kombinált 
mutatója nőtt az előző évhez képest. A nem életági termékek közül a kgfb 96 százalékos kombinált mutatója már jelen-
tős kockázat, a mezőgazdasági piac gyakran 100 százalék fölé emelkedett kárhányada pedig a biztosítási tevékenységet 
veszélyezteti. 2022-ben a hazai biztosítók összes eszközeinek értékében 8,8 százalékos csökkenés történt, 2023 első ne-
gyedévében azonban a piaci korrekció hatására már emelkedés volt megfigyelhető. A szektorszintű adózott eredmény az 
előző évi 43 százalékára csökkent, főként az aszály- és pótadóhatások következtében. A szektorszintű saját tőkearányos 
eredmény (ROE) 9,5 százalékon alakult, ami stabilitási szempontból továbbra is pozitív képet fest a biztosítási szektorról. 
2022 végén a szektorszintű tőkemegfelelés 172% volt, ami a jogszabályi szintnek több, mint másfélszerese. 

Az önkéntes nyugdíjpénztári szektor átlagosan mínusz 6,80 százalékos nettó hozamot ért el a legmarkánsabb kockázatot 
jelentő általános eszközleértékelődés hatására, így 2022 végére az egyéni számlák összesített egyenlege 1 598 milliárd 
forintra csökkent. 2022 utolsó negyedévében az önkéntes nyugdíjpénztárak pozitív befektetési eredménye megtörte az 
azt megelőző három negyedévnyi negatív hozamtrendet. Az eddigi legmagasabb értékre, 123 milliárd forintra nőtt az 
önkéntes nyugdíjpénztári tagdíjbefizetések összege, azonban az emelkedő megélhetési költségek miatt a hosszú távú 
megtakarítási hajlandóság csökkenhet, míg a kiáramlás kockázata rövid távon várhatóan nem csökken. Veszteségbe for-
dult a működési eredmény 2022-ben az önkéntes nyugdíjpénztáraknál, de a szektorszintű veszteségelnyelő képesség 
továbbra is megfelelő mértékű. Az egészség- és önsegélyező pénztárak vagyona, taglétszáma, a tagdíjat fizetők aránya és 
a szolgáltatási kifizetései is növekedtek. 2022-ben pozitív működési eredményt ért el az egészség- és önsegélyező pénztári  
szektor. 

Újabb négy biztosító lakásbiztosítási terméke kapta meg a Minősített Fogyasztóbarát Otthonbiztosítás (MFO) minősítést 
2022-ben, év végére tizenegyre nőtt az MFO termékkel rendelkező intézmények száma. Díjbevétel alapon a lakásbiztosítási 
piac ~90 százaléka kínál MFO-t. 2022-ben valamennyi biztosítói TKM az MNB ajánlásában megfogalmazott limit alatt volt. 

A közvetítők piacán az előző évekhez hasonlóan további konszolidáció volt megfigyelhető, ez ugyanakkor nem hatott 
ki a biztosításközvetítők teljesítményére, hiszen a közvetített szerződések darabszáma és értéke is növekedést mutat  
a bázishoz képest. A pénzpiacon azonban a létszámcsökkenés mellett a 2022-es évben tapasztalható gazdasági változások 
is közrejátszottak a lakossági hitelek közvetítésének csökkenésében.

A nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások mérlegfőösszegének bővülése 2022 évben is folytatódott.

Az ügyfelekkel szembeni követelésállomány 2022-ben növekedett, ami döntően a hitel és pénzkölcsön nyújtás, illetve 
a pénzügyi lízing tevékenységek növekedésére vezethető vissza. A nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások 
követelésállományát továbbra is magas koncentráltság jellemzi, az intézmények 15 százalékánál összpontosul a teljes 
követelésállomány 86 százaléka. 
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A belföldi hitelintézeti forrást leszámítva minden más forráselem növekedett 2022 évben. A saját tőke növekedés ellenére 
a szektor eredménytermelő képessége 2022 évben csökkent, aminek oka részben az először 2022-ben esedékessé vált 
extraprofit adó. 

A tőkepiacokon a befektetési szolgáltatók forgalma az előző évhez képest is kiugróan, 59,5 százalékkal nőtt (710 202 
milliárd forint), ami elsősorban a származtatott forgalom erőteljes bővülésével magyarázható. A Budapesti Értéktőzsde 
forgalma már harmadik éve dinamikusan emelkedik, tavaly az összforgalom 19,5 százalékkal bővült. Az első három legna-
gyobb forgalmú részvény összetétele és sorrendje változatlan maradt, a nagyon magas koncentráció növekedése tovább 
folytatódott. A befektetési szolgáltatók által kezelt ügyfélértékpapírok állománya összességében érdemben nem változott 
egyrészt az orosz-ukrán háború által okozott tőkepiaci turbulenciák, másrészt a nagy jegybankok kamatemelései miatt.  
A befektetési vállalkozások 51,5 milliárdos adózott eredménye két és félszerese az egy évvel korábbinak.

A befektetési alapkezelők által kezelt 13 154 milliárd forintos vagyon 10,8 százalékkal haladja meg a tavaly előtti állo-
mányt. A befektetési alapok nettó eszközértéke elérte a 9 872 milliárd forintot, leginkább a pénzpiaci és rövidkötvény 
alapokba történő tőkebeáramlásnak köszönhetően.  A nyilvános ingatlanalapok állománya nagyságrendileg stabil maradt.  
Az alapkezelők adózott eredménye csökkent mivel egy nagy intézmény kikerült az MNB felügyelete alól.

Összhangban az MNB felügyeleti stratégiájával, a tőkepiaci fogyasztóvédelmi felügyelés fókuszában a befektetési szolgálta-
tók előzetes és utólagos költségtájékoztatási gyakorlata, a határon átnyúló CFD-k, a MiFID II termékirányítással kapcsolatos 
előírásoknak való megfelelés, az alapkezelők sikerdíjszámítása, illetve az alkalmassági értékelési gyakorlat témakörök álltak.

A kibocsátói felügyelés vonatkozásában a jegybank 2022 évben 5 célvizsgálatot indított a nyilvános kibocsátókat érintően 
IFRS témakörben és 1 célvizsgálatot rendszeres és rendkívüli tájékoztatások vizsgálatával összefüggésben. A jegybank 2022 
évben összesen 23 alkalommal tartott személyre szabott kibocsátói workshopot, illetve szakmai egyeztetést.

Az MNB 2022 évben 20 darab piaci visszaélés témájú piacfelügyeleti eljárást indított és 20 darabot zárt le, továbbá 
21 piacfelügyeleti eljárást indított jogosulatlan, azaz engedély vagy bejelentés hiányában végzett tevékenység gyanúja 
miatt, és 14 piacfelügyeleti eljárást zárt le. Az MNB 2022 évben összesen 471,6 millió forint piacfelügyeleti bírságot  
szabott ki.
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1. Makrogazdasági környezet és háztartási 
megtakarítások alakulása

1.1. NEMZETKÖZI ÉS HAZAI MAKROGAZDASÁGI FOLYAMATOK

1.1.1. A konjunktúra év végére lelassult

Agazdaságiteljesítményalakulásátfőkéntazorosz-ukránháborúésamegugróélelmiszer-ésenergiaárakhatároztákmeg
azelmúltévben.AvilágnagygazdaságaiközülazEgyesültÁllamokban2,1százalékos,Kínában3,0százalékosnövekedést
regisztráltak2022-benévesbázisonaszezonálisanésnaptárhatássaligazítottadatokalapján.AGDPszintjeazEurópai
Unióbanésazeurozónábanegyaránt3,5százalékkalemelkedett.Legfőbbkülkereskedelmipartnerünk,Németország
gazdaságaösszességében1,8százalékkalbővült.ArégióországaiközülRomániában4,7százalékkal,Lengyelországban
5,1százalékkal,Szlovákiában1,7százalékkalésCsehországban2,5százalékkalemelkedettaGDP2022-ben(1.1ábra).Az
elhúzódóorosz-ukránháború,azazzalösszefüggőszankciók,amegnövekedettpiacibizonytalanságésazeurópaiener-
giaválságazonbantovábbraislefelémutatókockázatotjelentanövekedésikilátásokszempontjából.

2022-benahazaiGDP4,6százalékkalnőttévesbázison.Aháztartásokfogyasztásánakbővüléséhezjelentősmértékben
hozzájárultakakormányzatáltalévelejénfolyósítottlakosságijövedelembővítőintézkedések(fegyverpénz,SZJA-visszaté-
rítés,13.havinyugdíj),melyeknekmegközelítőleg70százalékátfogyasztásrafordítottákaháztartások.2022-benahazai
beruházásiráta28,4százalékonalakult,amialegmagasabbvoltazEU-ban.Aziparitermelésbővülésefolytatódott,ehhez
ahazaijárműiparteljesítményeésazakkumulátorgyártásdinamikusfelfutásaishozzájárult.

1.1. ábra
A GDP éves változása
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Megjegyzés: Szezonálisan és naptárhatással igazított adatok alapján.
Forrás: Eurostat, KSH
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2023-banabelsőkeresletvisszaesésénekhatásáralassulamagyargazdaság,amihezacsökkenőreálbérekésavállalati
költségekemelkedéseegyaránthozzájárul.Azideiévbenalakosságifogyasztásmérséklődéséreszámítunk.Ajövedelmi
viszonyokromlásátelsősorbanamagasinflációokozza.Areálbérek2022szeptembereótamérséklődnek,amierodálja
aháztartásokreálértelembenvettrendelkezésreállójövedelménekvásárlóerejét.Aberuházásokcsökkenéséhezazál-
lamimellettavállalatiésaháztartásiszektoregyaránthozzájárul.Aháztartásoknettópénzügyimegtakarításaiazonban
enyhénemelkedhetnekazideiévben.

Amegugróenergiaárakhatásáraafolyófizetésimérlegegyenlegejelentősmértékbenromlott,mígaköltségvetésered-
ményszemléletűhiányaavárakozásoknálkedvezőbbenalakult.Agazdaságkülsőfinanszírozásiigénye2022negyedik
negyedévéreaGDP6,1százalékára,mígafolyófizetésimérleghiányaaGDP8,1százalékraemelkedett.Akülsőegyen-
súlyimutatókváltozásadöntőenakülkereskedelmiegyenleg–azonbelül isa romlócserearányokhozköthetőenaz
energiaegyenleg–mérséklődésérevoltvisszavezethető.Akülkereskedelmiegyenlegalakulásábanfontosszerepetjátszó
szolgáltatásegyenlegtöbblete2022negyediknegyedévébenelérteaGDP4,8százalékát,amiajárványkitöréseótanem
tapasztaltmagasszintetjelent.Emellettazenergiánkívüliáruegyenlegtöbbleteisemelkedettanegyediknegyedévben.
Aköltségvetésihiány2022-benaGDP6,2százalékavolt,aGDP-arányosbruttóállamadósság73,3százalékracsökkent
2022végére.

1.1.2. A hazai munkaerőpiac nem tért el jelentősen a teljes foglalkoztatástól

Amagyarmunkaerőpiacellenállónakbizonyultagazdaságinövekedéslassulásávalszemben.Anemzetgazdaságbanfog-
lalkoztatottakszámatovábbraishistorikusanmagasszintenalakul.Azágazatoktöbbségéterősmunkaerőkeresletjel-
lemzi,ugyanakkoraversenyszféraüresálláshelyekszáma2022negyediknegyedévébenenyhénmérséklődöttakorábbi
negyedévekhezképest.Amunkaerőpiactovábbraisfeszes.Amunkanélküliségiráta2022folyamán4százalékközelében
alakult.A2022IV.negyedévébenmegfigyelt3,9százalékosértéknemzetköziösszevetésbeniskedvező.

AzEurópaiUniómunkaerőpiacátheterogenitásjellemzi.GörögországbanésSpanyolországbanamunkanélküliségiráta
továbbraiskétszámjegyű,mígCsehországesetébenamunkanélküliekarányaazaktívlakosságonbelülmindössze2,4
százalékvolt2023februárjában.Ugyanebbenahónapbanazeuroövezetmunkanélküliségirátája6,6százalékonalakult
(1.2.ábra).

1.2. ábra
Munkanélküliségi ráták az Európai Unióban
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Areálbérek2022-benévesátlagbanemelkedtek,deezenbelülszeptemberótaareálbérekcsökkenésefigyelhetőmeg.
Aversenyszférátélénk,alegtöbbágazatbankétszámjegyűnominálisbérdinamikajellemzi.Azerősbérnövekedéshez
amunkaerőpiacfeszességemellettazévelejinagymértékűminimálbér-emelésishozzájárult:2023-banaminimálbér16
százalékkal,agarantáltbérminimum14százalékkalemelkedett.Afokozatosanemelkedőinflációkövetkeztébenazonban
azáremelkedésüteme2022szeptemberétőlmeghaladjamindaversenyszféra,mindanemzetgazdaságinominálisbér-
dinamikát,ígyareálbérekcsökkennek.

Agazdasági lassuláshatásáraenyhemunkaerőpiacialkalmazkodásáraszámítunk.Amunkanélküliségirátaazévelső
felébenenyhénésátmenetilegmegemelkedhet,azonbanérdeminövekedésrenemszámítunkamutatóban.

1.1.3. A hazai infláció januárban elérte a csúcsát

Azévelsőhónapjaibanazinflációazeuroövezetegészéttekintvetovábbraismagasésajegybankiinflációscélokatmeg-
haladószintenalakult.Azelmúltévsoránazeurozónainflációjaazenergia-ésnyersanyagárakmegugrásakövetkeztében
gyorsulóütembenemelkedett.Bárazinflációtovábbraishistorikusanmagasszintekenalakulavilággazdaságaiban,
azonbanegyretöbbországbanfigyelhetőmegazinflációlassúcsökkenése.Azinflációazeurozónában2023.márciusra
6,9százalékra,azEurópaiUnióegészébenpedig8,3százalékracsökkent(1.3.ábra).Avilággazdaságlassulása,akereslet
gyengülése,aglobálisenergia-ésnyersanyagárakkorrekciója, illetveanemzetköziszállításiköltségekmérséklődése
aglobálisáremelkedéstovábbimérséklődésénekirányábamutat.AzEKBarraszámít,hogy2023soránamérséklődő
energiaárakkövetkezményekéntazinflációcsökkenőpályáraáll.AköltségoldalinyomásokenyhüléseésazEKBmonetáris
politikájanyomán2025másodikfelébenérhetielismétafogyasztóiár-indexa2százalékközelicélt.

Ahazaiinfláció2023.januárbantetőzött,azótafokozatoscsökkenésfigyelhetőmeg.Ahazaiinflációáprilisban24,0száza-
lékracsökkent,miközbenamaginfláció24,8százalékonalakult.Várakozásunkszerintamásodiknegyedévtőlfelgyorsulaz
inflációmérséklődése,ugyanisegyremarkánsabbanjelentkezikaszigorúmonetárispolitika,valamintaglobálisnyersanya-
gárakárleszorítóhatása,ésazévvégéreegyszámjegyűlehetazáremelkedésüteme.Hazánkbanazélelmiszerekinflációja
továbbraismagashistorikusésnemzetköziösszevetésben,azonbanazáremelkedésrátájamárciusbanmárharmadik
hónapjacsökkentaKSHadataialapján.Ugyanakkorazideiévelejénaszokásosnálmagasabbátárazástfigyelhettünk
megapiaciszolgáltatásokesetében,amielsősorbanatelekommunikációsszektoregyediátárazásaihozkapcsolódott.

1.3. ábra
A harmonizált fogyasztóiár-index éves változása
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1.1.4. Drasztikusan megváltozott a hozamkörnyezet

Amagyarbiztosításiszektorszámárameghatározókockázatotjelentamakrogazdaságifolyamatokokánemelkedőho-
zamkörnyezet.Akockázatnagyrészeazeltérőeszköz-kötelezettséglejáratokbóladódik.

Akockázatmenteshozamgörbeszámításánakalapjaa1-15éveslejárattalrendelkezőállampapírhozamok,tekintettel
arra,hogyezekteljesítikatőlevárhatómély,likvidéstranszparenskritériumokat.Ezenutolsómegfigyelésiponttólegy
extrapolációvalavégsőhatáridőskamatlábhoz(UFR1)számoljákkiagörbét.Avégsőhatáridőskamatlábértékétkétté-
nyezőbefolyásolja,egyrésztaközpontibankokinflációscéljai,valamintareálkamatok.Ebbőladódóanavégsőhatáridős
kamatlábértékeaforintesetében4,5%.

AmagyarforintRFR2-e2021-benateljesidőhorizontonemelkedettéslaposodott(1.4.ábra),majd2022elejétkövetően
arövidebboldalerőteljesebbnövekedésévelmeredekebbéváltagörbeazakkorikülsőeseményekhatására.Évvégeóta
arövidoldalemelkedésétésahosszabboldalcsökkenéséttapasztaljuk.Akockázatmenteshozamgörbejelentősszerepet
játszikazeszközéskötelezettségértékelésnél,diszkontfaktorkéntmegjelenik.

1.1.5. Állampapír-piaci átrendeződés

Akoronavírusjárvánnyalkapcsolatoskorlátozásokenyhítésemiatt2022elejénmégkedvezővoltabefektetőihangulat,
ugyanakkorazorosz-ukránháborúszámottevőennövelteapiacibizonytalanságot,valamintazinflációgyorsnövekedése
miattmegindulójegybankiszigorításiciklusoknöveltékapiaciszereplőkfinanszírozásiköltségeit.Ameghatározójegyban-
kokkamatemelései,valamintazeszközvásárlásiprogramokfokozatoskivezetésejelentősennöveltékmindarövid,mind
ahosszúhozamokat.Anémet1és10évesállampapíregyévalatt320,illetve270bázisponttal,mígazamerikairendre
440,illetve210bázisponttalemelkedett.Ahosszúfutamidejűállampapírokhozamaarégióbanishasonlómértékbenemel-
kedett,amagyarhozamokazegyéveslejáraton10százalékponttal,tízéveslejáratonpedig450bázisponttalemelkedtek.
AhozamokemelkedéséterősítetteazMNBintenzívkamatemelésiciklusa,melyneksoránazévelső9hónapjában10,6
százalékponttalemelteazirányadókamatát.Amásodpiaciállampapírforgalom2022-benbárközelnegyedévelnövekedett,
apiacilikviditásazévnagyrészébenahistorikusátlagalattalakult.Anapiátlagosforgalomazelőzőévvégéhezhason-
lóan400milliárdforintkörülalakult,akereskedéslegnagyobbrészea3-5évközöttifutamidőköntörtént,deahosszabb
papírokforgalmajelentősenemelkedettazévutolsóhónapjaiban.Afontosabbszektorokállampapír-állományáttekintve

1UFR(UltimateForwardRate):akockázatmenteshozamgörbeextrapolációspályájátmeghatározóvégsőhatáridőskamatláb
2RFR(risk-freeinterestrate)abiztosítástechnikaitartalékokszámításáhozhasználtkockázatmenteshozamgörbe.

1.4. ábra
A forint kockázatmentes hozamgörbéjének elmozdulása
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2022soránalegnagyobbátrendeződés,hogyanemrezidensbefektetők908milliárdforinttal,ahazaibankokpedig719
milliárdforinttalnöveltékaforintbandenomináltállampapír-állományukat.

1.2. HÁZTARTÁSI MEGTAKARÍTÁSOK ÁLLOMÁNYÁNAK ALAKULÁSA

1.2.1. 2022-ben a háztartási vagyon növekedése kisebb volt, mint az infláció 

Aháztartásokpénzügyieszközöketéslakásállományttartalmazóbruttóvagyona2022végéremeghaladtaa148000
milliárdFt-ot,ami14,0%-osnövekedéstjelentazelőzőévhezképest(1.5.ábra).Avagyonnövekedéseelmaradtazinflá-
ció24,5%-os2022végiértékétől.Azelmúltévbenalakásállománymellettanyújtotthitelek,azegyébrészesedésekés
abefektetésijegyekértékénekemelkedésejárulthozzáleginkábbavagyonnövekedéshez,összesen15715milliárdFt-tal,
ateljesnövekmény91%-áttettékki.

Alegdinamikusabbbővülésanyújtotthitelekesetébenvoltmegfigyelhető(22%),deabefektetésijegyekésalakás-ál-
lományisazátlagfelettbővült.Alakásállományértékénekemelkedéseelsősorbanazingatlanokáremelkedésemiatt
következettbe.Ugyanakkorátlagalattivoltakészpénz,abetétek,ahitelviszonytmegtestesítőértékpapírokésarészvények
növekedése,mígabiztosítástechnikaiéspénztáritartalékokcsökkentek.

Ahosszútávúvagyonfelhalmozásszerepétbetöltőéletbiztosításiésönkéntespénztáritartalékokesetébenadíj-bevé-
telekvalamelyestnőttekazelőzőévhezképest.Ugyanakkoranövekvőkifizetésekésfőlegajelentőshozam-emelkedés
miattiárfolyamveszteségkövetkeztébenadíjtartalékokállományaközel170milliárdforinttalcsökkent.Acsökkenésaz
átértékelődésiveszteségbőlszármazórészemeghaladtaa350milliárdforintot,ennélnagyobbátértékelődésiveszteség
csaka2008-aspénzügyiválságidejénérteazéletbiztosítókatésapénztárakat.Azállománycsökkenéseredményeként
avagyonkategóriarészaránya2,9%-ra,illetveaháztartásokbruttópénzügyivagyonánbelül5,4%-racsökkent.

1.5. ábra
A háztartások bruttó vagyonának alakulása
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1.2.2. A magyar háztartások eszközeinek GDP-hez viszonyított értéke jobb, mint a régiós 
átlag 

AmagyarháztartásokpénzügyieszközöketéslakásállományttartalmazóbruttóvagyonaaGDP219%-áttetteki2021
végén(1.6.ábra),amellyeltovábbraisazEurópaiUnióutolsónegyedénekhatáránfoglalthelyetazEurostatadataiszerint.
AzEU-nbelüliháztartásokbruttóvagyonánakátlaga–azországokGDP-velsúlyozottátlagávalszámolva–355%.Arégiós
országok(Csehország,LengyelországésSzlovákia)átlaga160%volt,ígyamagyarháztartásokvagyonaasajátgazdasági
fejlettséghezmértenmagasabbahasonlófejlettségűországokénálastatisztikaiadatokszerint.Ugyanakkoranyugat-euró-
paiországok(pl.Svédország,Dánia,Hollandia,olaszország)továbbraisjelentőstöbbletvagyonnalrendelkeznekavisegrádi
országokhozképest,azemlítettnégyországrendelkezikazEU-banalegmagasabbértékkel,átlagosan445%-kal.Azegyes
kategóriákGDParányaiszerintazelsőhelyenállMagyarországahitelviszonytmegtestesítőértékpapírok(alapvetően
állampapírok)tekintetében.Emellettazélmezőnybetartozikakészpénzésazegyébrészesedésektartásában.Ahazai
háztartásokaközépmezőnybetartoznakavagyonukbantartottbefektetésijegyek(15.helyezés),illetvelakásállomány
(17.helyezés)arányával.Ezekkelszembenabetétek,abiztosítástechnikaiésönkéntesnyugdíjpénztáritartalékok,illetve
arészvényektekintetébensereghajtóvoltMagyarország(elsőnél25.,amásodiknál23.,aharmadiknála21.helyekenállt
2021-benamegfigyelt26országból).Összességébenazlátszik,hogyamagyarháztartásokazEUmásnemzeteihezképest
előnybenrészesítikazállampapírokatésakészpénzt,ugyanakkorkevésbéfektetnekrészvénybe,betétbe,életbiztosításba
ésnyugdíjpénztárba.

1.6. ábra
Az EU háztartásainak bruttó vagyona a GDP százalékában 2021 végén
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2. A biztosítási piac és kockázatai

2.1. PIACI ÖSSZKÉP 

2.1.1. A biztosítók száma változatlan, a piac mérete továbbra is nő

Ateljesmagyarországibiztosításiszektorbannemtörténtváltozásazintézményekszámában2022-ben(2.1.táblázat).
Továbbra isösszesen33felügyeltbiztosítótársaságésbiztosítóegyesületműködik,ebből22biztosítótartozikazS2
hatályaalá.Abiztosítókintézményiformájáttekintve21részvénytársaságiformában,2intézménynagyegyesületként
és10intézménykisegyesületiformábantevékenykedettapiacon.Amagyarországipiacon13biztosítóifióktelepistevé-
kenykedik,esetükbenkizárólagfogyasztóvédelmiszempontbólrendelkezikhatáskörrelazMNB.Méreténélfogva,illetve
tevékenységemiattnemtartozikazS2hatályaalá1biztosítórészvénytársaságésa10kisbiztosítóegyesület.AzS2hatálya
alátartozó22intézményközülabiztosításiágakszerintmegkülönböztethető4élet-,9nem-élet-és9kompozitbiztosító.

2022-benazelőzőévhezképest7,4%-osnövekedéstelérveaszektorszintűdíjbevétel1.428milliárdforintvolt,amelynek
anem-életüzletágaz57%-át,azéletágpedig43%-áttetteki.Anem-életágidíjbevétel12,7%-kalnőttazelőzőévhez
képest,amelya2013-21időszakátlagánakmásfélszeresevolt,azéletbiztosításokdíjbevételeviszontmindössze1%-kal
emelkedett.Akülföldönszékhellyelrendelkezőbiztosítókmagyarországifióktelepeitisfigyelembevéveabiztosításiszektor
díjbevétele1.546MrdFt.Ateljesdíjbevételenbelülafióktelepekrészaránya(2022-ben7,6%)azelőzőévhezképest0,8
százalékponttalemelkedett.

2022-benazelőzőévhezképestadíjbevételeknövekedésétőlérdembenelmaradtaszerződésekszámánaknövekedése
(+1,1%).Azéletbiztosításokszáma1,5%-kalcsökkent,míganem-életbiztosításoké1,6%-kalnövekedettazévfolyamán.

Aszektorszintűadózotteredményazelőzőévi43százalékáracsökkent,főkéntazaszály-éspótadóhatásokkövetkeztében.
Aszektorszintűsajáttőkearányoseredmény(RoE)9,5%-onalakult(2021-ben20,7%)amistabilitásiszempontbóltovábbra
ispozitívképetfestabiztosításiszektorról.„Abiztosításiszektor10évesjövőképe7pontban”(BSZJ)kiadványbanmeg-
határozotttisztességesésversenyképes,10-15%közötticélértéktőlminimálismértékbenmaradel.



MAGYAR NEMZETI BANK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 202316

2.1. táblázat
A biztosítási szektor legfontosabb adatai

2021 2022
Összesen Intézménytípusonként Összesen

Intézmények száma (db)* 32

ÖsszesS2-esbiztosító 22 –

32 –
    Élet 4 –
    Nem-élet 9 –
    Kompozit 9 –
Kisbiztosító-egyesület 10 –

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

1329,6
(1 426,2)

608,9
(649,9)

819,0
(896,1)

1427,9 
(1546,0)

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

14 649 
(1,51) 2 278  12539  14 818 

(1,53)

Biztosítástechnikai tartalék (Mrd Ft) 2329,8 1838,9  323,7  2162,6 
Mérlegfőösszeg (Mrd Ft) 3402,2 3367,1 
Rendelkezésre álló szavatoló tőke (Mrd Ft) 658,4 632,4 
Tőkefeltöltöttség (%) 195 172 
Adózott eredmény (Mrd Ft) 80,2 35,8 
Tőkearányos eredmény (ROE) 20,7% 9,5% 
Szavatolótőke-arányos eredmény (S2-ROE) *** 12,2% 5,7% 

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

2.2. táblázat
Kis biztosítóegyesületek legfontosabb adatai

 
Kis biztosítóegyesületek

2020 2021 *
Intézmények száma (db) 10 10 –
Díjbevétel (M Ft) 702 747 
Szerződésszám – az 1 évnél rövidebbek is (db) 2570 2272 
Tőkearányos eredmény (ROE) 11,9% 12,5%

Megjegyzések:
* A kis biztosítóegyesületek 2022-es éves adatszolgáltatása még nem áll rendelkezésre.
Forrás: MNB

2.1.2. Nem állt rá a felzárkózási pályára a piac

AzMNBabiztosítási(ésrészbenönkéntesnyugdíjpénztári)szektorralkapcsolatosjövőképét,„Abiztosításiszektor10éves
jövőképe7pontban”(atovábbiakban:BSZJ)címen2018februárjábanpublikálta.Akiadványpontjaiazérettpiacokhoz
történőfelzárkózáshozszükségestrendeketéselváráskéntmegfogalmazottcélokattartalmaznak,amelyekszektorszintű
stratégiaitervként,iránymutatáskéntisszolgálhatnakapiaciszereplőkszámára.Azelőzőévekhezhasonlóanekiadványban
isszerepelaBSZJcélszámainakalakulásaa10évrekijelöltcélértékek,illetveakivetítettpályákszerintértékelveazokat,
mindezeketa2.3.táblázatfoglaljaössze.3

3Amakrogazdaságitényszámokalakulásátfigyelembevévevégeztükelavisszaméréseket.
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2.3. táblázat
A biztosítási szektor célértékei és a tényadatok

Elérendő cél Célváltozó 2016 2022 célérték/ 
Optimális érték 2022 tény

1. Széleskörű öngondoskodás  
Többmegtakarítás,nagyobb
biztonság

életbiztosításésÖNyPszerződések/
gazdaságilagaktívak

54%
2,46milliódb

68%
3,13milliódb

48%
2,33milliódb

tartalékokarányaaGDP-hez(élet
bizttech.+ÖNyPfedezeti)

8,7%
3054MrdFt

9,3%
4757MrdFt

5,7%
3797MrdFt

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

889 Mrd
2,8%

1415MrdFt
2,2%

1 428 Mrd

3. Versengő piac  
Erősödőverseny ToP5részesedése 60%

HHI8,9%
56%

HHI8,7%
61%

HHI9,7%

4. Hatékony értékesítés  
Mindenmásodikértékesítés
innovatív

innovatívcsatornákaránya 37% 50%
fölött 36%(2021)

5. Mérethatékony intézmények 
Költséghatékonyabbanműködő
intézményekcsökkenőmarzsok
mellett

ULszerződésekTKMértékei 0,53-9,97% 0,5-5,75%
tartósan 0,6-5,7%

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

tartósan 83%

költséghányad 30% 20-30%
tartósan 31%

6. Tisztességes és versenyképes 
jövedelmezőség  
Bizalomésstabilitáshosszútávon

RoE RoE20%
S2RoE11%

RoE:10-15%
tartósan

RoE10%
S2RoE6%

7. Tőkeerős biztosítók  
Biztonságosésprudensműködés tőkefeltöltöttség 215% >150%

tartósan 172%

Megjegyzés: Az 1. és 2. célokhoz kapcsolódó értékeket a kiadványban kivetített trendekhez mérten értékeltük.
Forrás: MNB

Azéletbiztosításiésönkéntesnyugdíjpénztáriszerződéseklefedettsége2022-ben0,8%százalékponttalcsökkent(47,6%-ra):
aszerződésekszáma1,2%-kalcsökkent,mígagazdaságilagaktívakszáma0,5%-kalemelkedettazévfolyamán.ABSZJ-
benelőrevetítettfelzárkózásipályáhozképestazelmaradástovábbnőtt,mivelapotenciálisöngondoskodókmegszólítása
továbbrasemsikeres,amelymellettsematőkepiacivisszaesés,semamagasraszökőrövidtávúhozamoknemtámogatták
ahosszútávúmegtakarításilefedettségemelkedését.

Acsökkenőéletbiztosításiszerződésszámésönkéntesnyugdíjpénztáritaglétszámmellettazéletbiztosításiésazönkéntes
nyugdíjpénztáritartalékokösszességükben4,8%-kal(193milliárdFt-tal)visszaestekésazönkéntesnyugdíjpénztárakho-
zamainegatívbafordultak2022-ben.Atendenciátamögötteseszközökárfolyamcsökkenésehatároztameg.Azegyévvel
korábbiakhozképestegyrésztarészvényekértékeesettameghatározórészvényindexekcsökkenésemiatt,másrésztaz
eszközportfóliókkötvényeiisleértékelődtekahozamemelkedésekhatására.Abeáramlásugyanakkormindkétszektorban
meghaladtaakiáramlásmértékét,mindabevételekmindaszolgáltatásokvolumeneineknövekedésemellett.ABSZJ-
benbemutatotthárompályaközültovábbraiscsakazinflációkövetőpályaeredetileglefektetettértékéthaladjamegaz
öngondoskodásimegtakarításoktartalékállománya,amelyaGDP7,25%-ról5,72%-racsökkent2022végére.Amutató
értékénekalakulásátnagyobbmértékbenanominálisGDP2022.évijelentősemelkedése,éskisebbmértékbenatarta-
lékcsökkenésokozták.

Abiztosítókdíjbevételetovábbraisjelentősenbővült(7,4%),aháromkivetítettnövekedésipályaközülcsakazinfláció-
követőéthaladtameg,gyakorlatilagelérteatapasztalatitrenderedetileglefektetettértékét,deelmaradtazemelkedő
penetrációstrendhezképest.AGDParányospenetrációugyanakkor2,15%-racsökkenta2021-es2,42%értékről,amelyet
ittisaGDP2022.évijelentősemelkedésehatározottmeg.Amutató0,26százalékponttalhaladtamegaBSZJ-benkijelölt
inflációkövetőtrendet,0,15százalékponttalelmaradtatapasztalatitrendtől,éselmaradásaazemelkedőpenetrációstrend
2022-rekivetítettszintjétől0,55százalékpontranőtt.Ezutóbbipenetrációsszintjénekeléréséhezaszektornaktovábbi
254milliárdforintnyidíjbevételrelettvolnamégszüksége.
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Az5legnagyobbpiaci(ToP5)szereplőrészesedése-enyheemelkedéstkövetően-2022-ben5,1százalékponttaltúlszár-
nyaltaakivetítettpályát.AHerfindahl-Hirschmanindex(HHI)lényegébennemváltozott,detávolabbkerültafolyamatos
csökkenéstmutatókivetítettpályától.AToP5szereplőközöttátrendeződésnemvolt,amutatóalakulásátaközepes
biztositókpiacvesztésehatároztameg.

Abiztosítókértékesítésicsatornáinakösszetételében36%voltazinnovatívcsatornák4aránya2021-ben,amelyméga2016.
éviértéketisalulmúlvaegyretávolabbkerülaBSZJ-benkivetített50%feletticéltól.Feltehetőentovábbrasemalakultak
kiazokazösztönzők,amelyekelősegíthetnékezencsatornákaktívabbhasználatát.

AzMNB8/2016.(VI.30.)számúajánlásaáltalérintettunit-linkedszerződések5TKMértékeiazelőzőévhezhasonlóan
nemtérnekelazMNBajánlásábanmegadottlimithatároktól.AlegalacsonyabbésalegmagasabbTKMesetében0,3
százalékpontnyiváltozásfigyelhetőmeg,ígyazértékek0,6%és5,7%közöttszóródtak.

Anem-életbiztosításokszektorszintűkombináltmutatójanőttazelőzőévhezképest.Eznagyrésztazaszálykárok,illetve
akárinflációhatásáttükrözte.ígya2022.évimutatóértékaszektoregészérenézvemagasabbvolt,minta2016.éviérték,
deelmaradtaBSZJ-benkijelöltcélsávtól.

Abiztosítóiköltséghányad1,3százalékponttalnövekedveazelőzőévhezképest30,6%volt2022-ben,ígyaszektorakijelölt
20−30%közötticélsávfölékerült.Aköltséghányadazonbanbiztosítóiágakszerinttovábbraisegyenlőtlenüloszlikmeg.
Miközbenazéletágat21%,addiganem-életágattovábbraisérdemben30%felettiköltséghányadjellemzi.

Aszektorjövedelmezőségeazelőzőkétév20%felettiértékeihezképest2022-ben9,5%-raesett,deeztovábbraisakije-
löltcélsávnakgyakorlatilagmegfelelő(10−15%)tőkearányosjövedelmezőséget(RoE)jelentett.Aszektorszintűadózott
eredményazelőzőévi43százalékáracsökkent,főkéntazaszály-éspótadóhatásokkövetkeztében,ugyanakkorazintéz-
ményektöbbségenyereségesmaradt.

Aszektorszintűtőkefeltöltöttségesetébenazelőzőévekhezhasonlóanteljesültakijelölt150%feletticél.Azintézmények
feltöltöttségekétkivétellelcsökkent,deegykivétellelmindegyikintézménykülön-különisteljesítettea150%-oscélt2022
végén.Ahatározottfelügyeletikommunikációnakköszönhetőenajelentőscsökkenésbenérintettintézményekatőkepuffer
ajánlásnakvalómegfelelésérdekébenszükségesintézkedésekettettek.

2.1.3. Az MNB Jövőkép tapasztalati trendje szerint előrevetített 1.431 Mrd Ft-os szintet 
megközelítette a díjbevétel

Abiztosítókteljesdíjbevétele2022I-IV.negyedévébenösszesen1427,9milliárdFtvolt,mely7,4százalékos(98milliárd
Ft)növekedéstjelent2021.évhezképest.Adíjbevételéletágon608,9milliárdFt,nem-életágonpedig819,0milliárdFt
volt.Báradíjnövekedésütemelassulta2021.évi10%felettiértékhezképest.Aneméletésarendszereséletágakbővü-
lésemellettazegyszeridíjaséletbiztosításokvisszaestek,aBSZJ-ben2022-rekivetítetttapasztalatitrend1431milliárd
forintosdíjbevételszintjétmegközelítette.Mivelaszektornövekedéseismétjelentősenelmaradtagazdaságegészének
bővülésétől,abiztosításipenetráció-továbbcsökkenve-a2021.évi2,42%-osszintután2022-ben2,15%-onalakult,
ésígyazMNBáltalmegfogalmazottjövőképcélértékétőltovábbtávolodott.Afióktelepekkelegyüttszámítottdíjbevétel
szinténdinamikusnőtt,1546milliárdforintra.

4Innovatívcsatornák:bankbiztosítás,direktértékesítés,onlineközvetítés.
5Tartamosszerződésekközüla10,15és20évesek,illetveazélethosszigtartókközüla15évesek.
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2.1.4. Nem csökken érdemben a 60% körüli szintről a TOP 5 piaci részesedése

Az5legnagyobbpiaciszereplő(ToP5)részesedése2022-ben1,5százalékponttalnőtt,elérvea61,4%-osszintet(2.2.ábra).
AteljesszektorttekintveaToP5intézményrészesedéseéletágonnőtt,anem-életágongyakorlatilagnemváltozott.Az
életágonelsősorbanaközepesméretűbiztosítókesetébentörténtvisszaesés.AzelőbbiekeredőjekéntaHHIértékese
változottérdemben,és9,7%-onmaradt.Atényadatokakorábbiévekhezhasonlóanérdembenmagasabbkoncentrációs
szintetmutattakaBSZJ-benkivetítettpályánál,ésa2022.éviváltozásokkalsemközeledettaszektorannakértékeihez.

2.1. ábra
A bruttó díjbevétel és a penetráció alakulása a biztosítási szektorban
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Megjegyzés: Az élet és nem-élet ág esetében a bruttó díjbevétel, míg a fióktelepeknél a bruttó megszolgált díj látható.
Forrás: KSH, MNB

2.2. ábra
Az 5 legnagyobb biztosító (TOP 5) részesedése és a teljes szektor Herfindahl-Hirschman-indexe (HHI) bruttó 
díjbevétel alapján
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Megjegyzés: A háttér színezete a HHI szerinti koncentráció erősségét szemlélteti.
Forrás: MNB
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2.1.5. Élet ágon csökkent, nem-élet ágon enyhén nőtt a koncentráció

Életágoncsökkenés,nem-életágonenyhenövekedéstörténtakoncentrációttekintve2022-ben(2.3.ábra).Abruttó
megszolgáltdíjakalapjánanem-életágonbelülazötlegnagyobbbiztosító(ToP5)piacirészesedése72,4százalék(0,2
százalékponttalnőtt2021évvégeóta),ésaHerfindahl-Hirschman-indexe(HHI)12,7százalékvolt2022-ben.Életágon
az5legnagyobbintézményrészesedése1,7százalékponttal,62,5százalékracsökkentazelőzőévvégéhezképest.Ezzel
összhangbanazéletágiHHI0,6százalékponttal,10,7százalékracsökkent2021-hezképest.Azelsőkétnegyedévegyszeri/
esetidíjainakmegugrásautánbekövetkezővisszaesésmiattakoncentrációsmutatókjelentősencsökkentek.Átrendeződés
egyikágonsemtörténtaToP5intézményenbelül.

ABSZJ-benelőrevetítettélet-ésnem-életágipályáknálmagasabbanalakultakatényadatok.Ajövőképaversenyfolya-
matoserősödésévelszámolt,amelytovábbrasemjellemziapiacot.A2022.évelmozdulásaanem-életágonellentétes
irányúvoltaBSZJ-benerreazévrebemutatottváltozásokhozképest,mígazéletágonészlelhetőcsökkenésinkábbaz
egyszeridíjcsökkenésegyszerihatásnaklátszik.

2.1.6. Továbbra is magas, de csökkenő állampapír koncentráció

Ahazaibiztosítókösszeseszközeinekértékeazelőzőévi1,5%-osnövekedésétkövetően2022-ben8,8%-oscsökkenés
történt.Azösszeseszközértéke2914milliárdFt,melynek51%-abefektetésiegységekhezkötöttéletbiztosításitartalékok
fedezetétképezi,mígafennmaradórészthagyományoséletbiztosításokésanem-életbiztosításokmögöttiinstrumen-
tumok,valamintazintézményeksajáteszközeialkották(2.4.ábra).Ezazarányazelőzőévhezképest2százalékponttal
változott,abefektetésiegységekhezkötöttéletbiztosításitartalékokjavára.Abiztosítókteljeseszközállományának51%-
átalacsonyabbkockázatú,konzervatíveszközök(állampapír,készpénzésbetét)tettékki.Ezazarány0,2százalékponttal
magasabba2021.éviértékhezképest.Afennmaradóeszközrészttöbbségébenbefektetésijegyek,részvényekésvállalati
kötvények(strukturáltkötvényekis)alkották.Abefektetésiegységekhezkötött(unit-linked)tartalékokmögöttieszközök
összetételénél2022-benazalacsonyabbkockázatúkészpénzésbetét,illetveállampapírbefektetésekésamagasabbkocká-
zatúrészvények,befektetésijegyek,vállalati-ésstrukturáltkötvényekközött2%százalékpontosátcsoportosítástörténtaz
alacsonyabbkockázatúeszközökjavára,ígyazokrészaránya20,8%-ignövekedett(unit-linkedbiztosításokesetébenazügyfél
viseliazeszközalapokbanlévőmögötteseszközökárfolyamváltozásábóleredőkockázatot).Anemunit-linkedtartalékok

2.3. ábra
Az 5 legnagyobb biztosító részesedése (TOP 5) és a teljes szektor Herfindahl-Hirschman-indexe (HHI) bruttó 
díjbevétel alapján áganként
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Megjegyzés: A háttér színezete a HHI szerinti koncentráció erősségét szemlélteti.
Forrás: MNB
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mögöttibefektetések75,7%-átállampapírokalkották,amieurópaiösszehasonlításbantovábbraiskiemelkedőrészarány.
2023.elsőnegyedévébenahazaibiztosítókösszeseszközénekértékenövekedéstmutatottapiacikorrekcióhatására.

2.1.7. Továbbra is jelentős az állampapírok aránya a nem UL tartalékokon belül

Anemunit-linkedtartalékokmögöttibiztosítóieszközökösszetételét2016-igabefektetésijegyekésarészvényekarányának
emelkedésejellemezteazállampapírokkalésavállalatikötvényekkelszemben(2.5.ábra).Anemunit-linkedtartalékok
mögöttieszközkategóriábanátrendeződéstapasztalhatóazállampapírokésabefektetésijegyekterhéreésakészpénz,
bankbetét,jelzáloglevélésingatlanbefektetésekjavára.Azállampapírokrészaránya1százalékponttal,mígabefektetési
jegyekrészaránya2,9százalékponttalcsökkent.Alegnagyobbrészaránynövekedésakészpénzésbetétkategóriábantör-
tént,ahol2,6százalékponttalemelkedettazarány.Ezentúlazingatlanokrészaránya0,9százalékponttal,ajelzáloglevelek
részaránya0,1százalékponttal,arészvényekrészaránya0,2százalékponttal,avállalatikötvényekésstrukturáltkötvények
részarányapedig0,1százalékponttalnövekedett.

2.4. ábra
A hazai biztosítók eszközösszetételének alakulása
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Megjegyzés: Az egyéb kategóriába tartoznak: ingatlanok, jelzáloglevelek, hitelek és egyéb be nem sorolt eszközök.
Forrás: MNB

2.5. ábra
A nem unit-linked tartalékok mögötti eszközök összetételének alakulása
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Megjegyzés: Az egyéb kategóriába tartoznak: ingatlanok, jelzáloglevelek, hitelek és egyéb be nem sorolt eszközök.
Forrás: MNB



MAGYAR NEMZETI BANK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 202322

2.2. ÉLET ÁG

2.2.1. Tartalékleértékelődés a unit-linked portfóliónál

Azéletágiszámvitelibiztosítástechnikaitartalékokmértéke2022végére2.199(fiókteleppel2.334)milliárdforintottett
ki,mely3,6százalékos(fiókteleppel3,3százalékos)csökkenéstjelentazelőzőévhezképest.Acsökkenéstekintetében
meghatározó,hogyazéletágitartalékjelentősrészétadóunit-linkedtermékekhezköthetőtartalék62,6milliárdforinttal,
4százalékosmértékbencsökkent.Ahagyományoséletbiztosításokmatematikaitartalékaennélkisebbmértékben(19,1
milliárdforinttal,3százalékosmértékben)szinténcsökkent.

Azéletbiztosításokkétnagycsoportjában,aunit-linkedésahagyományostermékeknélazelmúltidőszakrajellemző,
hogyapénzbeáramlásokmeghaladtákakifizetésekösszegét.Aunit-linkedtermékekszolgáltatásihányadaazelmúltév
szintjénmaradt,66,5%,akárkifizetésekadíjbevétellelarányosmódonnőnek.Ezzelszembenahagyományoséletbiztosí-
tásokramagasabb,91,4%-osszolgáltatásiszintjellemző,melyelőzőévhezképest13százalékponttalnőtt.Ahagyományos
termékekrebeérkeződíjbevételcsakkismértékbencsökkent,aszolgáltatásihányadelsősorbanazelőzőévhezképest
magasabbszolgáltatásokmiattnőtt.Akifizetésekjelentősrészeegybiztosítóhozköthető,aholelőzőévhezképestjelen-
tősebbpénzkivételre(szabadfelhasználásúbefektetésekmegszüntetésére)kerültsor.

Afentiekalapjántehátazéletbiztosításidíjtartalékokállományváltozásárapozitívanhatott,hogyazévsoránbefolyó
pénzáramokmeghaladtákakifizetéseket(tranzakciókbóleredőváltozás),azátértékelődésihatásoknakköszönhető,hogy
azéletbiztosításokhozköthetődíjtartalékokösszességébencsökkentek.Atőkepiaciturbulenciákelsősorbanaunit-linked
termékekkelrendelkezőügyfelekmegtakarításainakértékérehatnaknegatívan.Ilyenkorfelmerülakockázata,hogyaz
adottévbenelértnegatívhozamokavisszavásárlásihajlandóságnövekedéséhezvezetnek.Ennekveszélyekisebbameny-
nyibenazilyentípusúbiztosításokkalrendelkezőügyfélkörkellőentudatosésdöntésekorfigyelembevesziapiacvárható
korrekcióját,azazonnaliveszteségrealizáláshelyett.AzMNBhavirendszerességgelnyomonkövetiavisszavásárlások
alakulását.2022-benlassúnövekedéskezdődött,minddarabszámban,mintértékben.

2.6. ábra
Az életbiztosítási tartalékok és a hozzájuk kapcsolódó szolgáltatási szintek alakulása
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Megjegyzés: A szolgáltatási szint (2015-ig a kárkifizetés) 2016-tól a kárráfordítás bruttó díjhoz viszonyított aránya. A szolgáltatási szint számítá-
sánál a fióktelepek díjbevételét nem vettük figyelembe. Az életbiztosítási tartalék összesen értéke, mely az ábrán a sávok fölötti sárga téglalapban 
van feltüntetve, tartalmazza a fióktelepek tartalékának értékét. Egyéb élet ági biztosítástechnikai tartalék alatt az alábbi tartalékelemek érten-
dők: Meg nem szolgált díjak tartaléka, függőkár tartalék, eredménytől függő és független díj-visszatérítési tartalék, káringadozási tartalék, nagy 
károk tartaléka, törlési tartalék, egyéb biztosítástechnikai tartalékok.
Forrás: MNB
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Azelmúltidőszakbanazéletbiztosításidíjbevételekmindenévbenmeghaladtákaszolgáltatásikifizetésekösszegét,így
azéletbiztosítóknettópénzáramegyenlegefolyamatosanpozitívvolt(2.7.ábra).Anettópénzáram2019-igstabil,100
milliárdFt-osszintenalakult,majd2020-banés2021-benadíjbevételekkifizetéseketmeghaladómértékűemelkedése
miattnövekedett,2021-reelértea200milliárdFtkörüliszintet.2022-benanettópénzáramvisszatérta2020-asszintre,
tekintettelaszolgáltatásikifizetésekdíjbevételtmeghaladómértékűemelkedésére.Ahagyományoséletbiztosításoknettó
pénzáramegyenlege7,1milliárdFtvolt,mígaszolgáltatásihányad91,4%-osszintenalakult.Aunit-linkedéletbiztosítások
esetébenanettópénzáramegyenlegeazelmúltévekhezhasonlóan2022-benispozitívvolt,adíjbevétel152,3milliárd
Ft-talhaladtamegakifizetésekösszegét,aszolgáltatásihányadígy66,5%-osszintenalakult.2023. I.negyedévében
aunit-linkedéletbiztosításoknettópénzáramegyenlege51,5milliárdFtvolt,mígahagyományoséletbiztosításokese-
tébenakifizetésekmeghaladtákadíjbevételt,ígyanettópénzáramegylegenegatívértéketvettfel(-7,4milliárdFt).
Adíjbevételekugyanakkorösszességébenmeghaladjákaszolgáltatásikifizetésekértékét,ígyanettópénzáramegyenlege
továbbraisstabilszintenalakul.

Amagaskockázatmenteshozamgörbe,valamintamagashozamkörnyezetegyrésztabiztosítókeszközeinekleértékelő-
désétokozza,amelyekközülelsősorbanafixhozamúértékpapírokátértékelődésehatazintézményekSzolvenciaII(a
továbbiakban:S2)szerintimérlegére.Szektorszintenabiztosítóknemunit-linkedeszközeinekjelentősrészevanközvet-
lenülállamkötvényekbefektetve,amiintézményekrebontvaegy-egypiaciszereplőnéljelentőshatásteredményezhet.

Ajelentőshozamváltozáshatásamegjelenikakötelezettségekoldalánis.Atartalékszámításszempontjábólmeghatározó
kockázatmenteshozamgörbeemelkedéseadiszkonthatásonkeresztülcsökkenthetiazintézményekS2-estartalékait.

2.2.2. Rendszeres díjbevétel növekedés, visszaesés az egyszeri díjasoknál

Azéletbiztosításiágdíjbevétele2022-ben608,9milliárdforint,melynek64%-aszármazikrendszeresdíjfizetésből,atovábbi
díjakpedigegyszeriésesetibefizetésekből.Azéletbiztosításokbruttódíjbevételét2016ótanövekvőtendenciajellemzi,
azelmúltévtekintetébenösszességébenmérsékeltnövekedés(évesbázison1%-osnövekedés)voltmegfigyelhető.

Arendszeresésegyszeridíjakbólszármazóbevételekeltérőmértékbenváltoztakazelőzőévhezképest.Arendszeres
díjakbólszármazódíjbevételtovábbraisdinamikusannő(9%-kalmagasabb,mintazelőzőévben).Azegyszeriéseseti
díjakviszonta2021.éviszokatlanulmagasbázisróllátványosanvisszaestek(10%-koscsökkenés).Azegyszeriéseseti
díjbevételekiscsökkentekazelőzőévhezképest.Azegyszeridíjakcsökkenéseösszhangbanvanazegyszeridíjfizetésű
termékeknéltapasztaltszaporulatcsökkenéssel.Úgytűnik,hogyabiztosításiszektorrakivetettpótadóiselsősorbanaz

2.7. ábra
Az élet ág pénzáramainak alakulása
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egyszeridíjasszerződéseketsújtotta,melyekköltségszerkezetekevésbébírtaelapluszadóterhet.Azesetidíjbefizetések
ezzelszembencsakazelőzőévimagasszinthezképestcsökkentek,2020-hozképesttöbbesetibefizetéstörtént.

Arendszeresdíjasszerződésektekintetébenmindkétfőtermékkörben(unit-linkedéshagyományos)nőttadíjbevétel.
Aunit-linkedüzletágbanadíjakkalarányosmértékbennövekedettakárkifizetés,ígyaszolgáltatásihányadszintjelénye-
gébennemváltozott(62,5%).Ahagyományostermékeknélviszontakárkifizetés2022-benmagasabbvolt,melydöntően
amáremlített,egypiaciszereplőnéltapasztaltmagasabbpénzkivételbőladódott.

Azegyszeridíjasszerződéseknéllátható,hogyadíjbevételcsökkenéseazonnaléreztettehatásátaszolgáltatásihányad
alakulásában,melynekszintjeígymindkét–unit-linkedéshagyományos–üzletágbannőttazelőzőévhezképest,aha-
gyományostermékeknél100%felettalakul.

2.8. ábra
Az élet ági termékek díjbevételének, kárkifizetésének és szolgáltatási szintjének alakulása, a díjfizetés 
gyakorisága szerint
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Megjegyzés: A szolgáltatási szint a kárkifizetés bruttó díjhoz viszonyított aránya.
Forrás: MNB
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2.2.3. Stabilan növekvő rendszeres élet ági díjbevétel

Azéletbiztosításiszerződésekdöntőhányadátmégmindigarendszeresdíjasportfólióadja,aholaszektorszintűdíjbevétel
a2022-esévsoránisfolytattaakorábbiévekbentapasztaltnövekedésitrendet,azelőzőévvégiértéket9%-kalmegha-
ladva,387milliárdforintottettki.

Arendszeresdíjbevételnövekedésenagyrésztaunit-linkedtermékekhezköthető.Egyrésztajelentőssúlytkitevőcélhoz
nemkötöttunit-linkedtermékeknélazállománystagnálásamellettnőadíjbevétel.Emellettaunit-linkednyugdíjbiztosí-
tásokhozzájárulásaisszámottevő,aholazállományazelmúltévekhezhasonlóandinamikusanbővült.

Arendszeresdíjashagyományostermékeknélamegtakarításijellegűvegyeséletbiztosításokesetébenacélhoznemkö-
töttállománydíjbevételecsökken,melyetkismértékbenkompenzálanyugdíjcélúmegtakarításokdíjbevételnövekedése.
Arendszeresdíjaknövekedéséhezazonbanleginkábbacsoportoséletbiztosításitermékekjárulnakhozzá.

Aszerződésszámottekintvearendszeresdíjaséletbiztosításokállományastagnál,aszerződésszám2022-ben1748ezer
darabvolt,adíjmentesített,szüneteltettszerződéseknélkül).Alegnagyobbsúlytaunit-linkedtípusúszerződésekjelentik,
ahagyományostermékekkörébenpedigahaláleseti,majdamegtakarításitermékek.Acsoportoséletbiztosításiszer-
ződésekesetébenaszerződésszámalapúvizsgálatnemtudjakimutatniazállománynövekedést.Összességébenazon-
banaBSZJ-benkivetítettnövekvőtendencianemrealizálódott,arendszeresdíjasszerződésekszámaacélérték78%-át 
ériel.

2.9. ábra
A rendszeres díjas élet ági díjbevétel és szerződésszám alakulása
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Megjegyzés: A “szerződésszám összesen” nem tartalmazza a díjmentesített és a CSÉB szerződéseket.
Forrás: MNB
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2.2.4. Tovább erősödtek a nyugdíj- és kockázati biztosítások

Arendszeresdíjaséletbiztosításokutánesedékesdíjbevétel2017ótalassú,egyenletesütemben(6-9%)növekszik,amely
2022-benmármeghaladtaa387milliárdforintot.Adíjbevételnövekedéséérttovábbraiselsősorbanaunit-linkedtípusú
nyugdíjbiztosításokafelelősek,ugyanakkorakockázatiéletbiztosításokutánesedékesdíjisegyremagasabb.Anemnyugdíj
típusúmegtakarításiszerződésekdíjbevételeévekótalassú,stabilnövekedéstmutat,akifutó,hagyományosmegtaka-
rításiportfóliócsökkenődíjbevételétaunit-linkedtípusúszerződéseknövekvődíjbevételefolyamatosanellensúlyozza 
(2.10.ábra).

Arendszeresdíjasnyugdíjbiztosításiszerződésesállománydarabszáma2022-benmegközelítettea450ezret,amelynek
76%-aunit-linkedtípusúszerződés.Arendszeresdíjasnyugdíjbiztosításokbruttódíjelőírásánakalakulásaazállomány
összetételénekésváltozásánakmegfelelő:atárgyévben83,3milliárdforintdíjfolytbeanövekvőunit-linkednyugdíjbiz-
tosításiportfólióután.Arendszeresdíjas,hagyományosnyugdíjbiztosításiállománybővülésejóvalelmaradaunit-linked
portfólióétól,növekedése2019ótajelentősenlelassult.2021-ról2022-rekisebbmértékbennövekedett(6%),akapcsolódó
díjbevételévesbázison1,4milliárdFt-talnőtt.

Anyugdíjbiztosításipiacontovábbrais12intézményaktív,ebből2biztosítónálcsakhagyományos,3biztosítónálpedig
csakunit-linkedtermékekérhetőkel.A2022-esrendszeresdíjasnyugdíjbiztosításidíjbevétel61%-átaz5legnagyobb
piaciszereplőbirtokolja,amelyarányazelmúltévekbenlassan,defolyamatosanemelkedett,ígyapiackoncentrációja
fokozatosannőtt,ugyanakkor2021-hezviszonyítvalényegébennemváltozott.

2.2.5. Növekvő szaporulat a rendszeres díjas életbiztosításoknál

Életágonarendszeresdíjasszerződésekszaporulatiállománydíja12százalékkalnövekedettelőzőévhezképest.Anöve-
kedéselsődlegesenazállománydíj30százalékátkitevőegyéb,nemmegtakarításijellegűéletbiztosításokhoz,valamint
kisebbrészbenazállománydíj41százalékátkitevőmegtakarításijellegűULéletbiztosításokhozköthető.Aszaporulati
darabszámkisebbmértékben,7százalékkalcsökkent2022-benazelőzőévhezviszonyítva.

Aunit-linkedésnyugdíjbiztosításitermékekazelmúltévekhezhasonlóantovábbraisnépszerűek,ateljesszaporulat
állománydíjának65%-áttettékki2022-ben.Azállománydíjleginkábbazegyéb,nemmegtakarításitermékekkapcsán
növekedett(5,3milliárdforinttal),amelyrekordmagasemelkedésnekszámít.Anövekedéselsősorban2termékcsoport-
hozköthető,acsoportoséletbiztosításokanövekedés60%-át(3,2milliárdFt),mígazegészségbiztosításokazemelkedés 
31%-át(1,65milliárdFt)tettékki.AmegtakarításijellegűULtermékektekintetébenelőzőévhezképestszinténnövekedett

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

134

40

65

48

131

66

41

59

132

70

38

73

137

77

36

85

141

85

34

96

152

95

30

110

 0 

 50 

 100 

 150 

 200 

 250 

 300 

 350 

 0 

 50 

 100 

 150 

 200 

 250 

 300 

 350 

400 

450 

400 

450 

20212017 20222018 2019 2020

Mrd FtMrd Ft 

Nyugdíj
Nem megakarítási jellegű termékek
Megtakarítási jellegű nem nyugdíjtermék - hagyományos
Megtakarítási jellegű nem nyugdíjtermék - UL

287 296 314
336 356

387

Forrás: MNB



ABIZToSíTÁSIPIACÉSKoCKÁZATAI

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2023 27

(1,5milliárdforinttal)aszaporulatiállománydíj,aszaporulatennélatermékcsoportnálismeghaladtaazelmúltévek
szintjét.Ahagyományosésnyugdíjmegtakarításitermékekszaporulatiállománydíjaazelőzőévhezképestlényegében
változatlan(2.11.ábra).

2.2.6. Visszaestek az egyszeri és eseti díjak

Azegyszeriésazesetidíjbevételttekintve2022-ben10%-oscsökkenésvolttapasztalható2021-hezképest,ugyanakkor
adíjbevételtovábbraisaCoVID-19előttiszintfelettalakult(2.12.ábra).Aszektorszinten106,4milliárdforintösszegűeseti
díjfizetésből66milliárdforintnemnyugdíjtípusúunit-linkedszerződésekhezkapcsolódóanfolytbe,melynek59%-akét
intézménynélrealizálódott.Emellettszámottevő,közel22,7milliárdforintnyirendkívülibefizetéstörténtahagyományos,
nemnyugdíjtípusúszerződésekesetébenis,amelyszinteteljesegészébenegyetlenbiztosítótársaságsikeresértékesítési
teljesítményéhezköthető.Azesetibefizetések68%-a2022.I.félévébenfolytbe.

2022-benazegyszeridíjaséletbiztosításokutánesedékes,tárgyévibruttódíjelőírás115,5milliárdforintottettki,ami
2021.végéhezképest9%-oscsökkenéstjelentett.Azegyszeridíjbevételek56%-aahagyományos,nemnyugdíjtípusú
portfólióbólszármazott,míg42%-anemnyugdíjtípusúunit-linkedszerződésekhezkapcsolódóanfolytbe.

Azegyszeridíjasszerződésesállománydarabszámátévekótacsökkenőtendenciajellemzi,mivel–elsősorbanamagas
visszavásárlásbóladódó–állományvesztésmeghaladjaazújszerzést.2017ótaazegyszeridíjasunit-linkedszaporulat
folyamatosancsökkent,ugyanakkor2022-benazelőzőévhezviszonyítvanövekedett,2022.évvégénmegközelítettea14
ezerdarabszerződést,amelya2021-esértékhezviszonyítva5%-osnövekedéstjelent.Azújonnankötötthagyományos
életbiztosításokszáma2022-ben16ezerdarabvolt,amelyévesbázison27%-kalmérséklődött.Egyszeridíjas,hagyomá-
nyosnyugdíjbiztosításipiacróltovábbrasembeszélhetünk.

2.11. ábra
A rendszeres díjas élet ági termékek szaporulatának alakulása állománydíj és szerződésszám szerint
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Megjegyzés: Egyéb kategória alá tartoznak az alábbi biztosítási termékek: Haláleseti-, járadék-, csoportos-, egészség-, halálesettel kiegészített 
hitelfedezeti biztosítási termékek
Forrás: MNB
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2.1. keretes írás 
Emelhetik a biztosítók az életbiztosítások garantált kamatát

Atechnikaikamatlábmaximálismértékéről szóló54/2015. (XII.21.)MNBrendeleta2022.évi felülvizsgálatot
megelőzően2020. júliusbankerültmódosításra,azonbanazállampapírhozamok2021.őszénkezdődő jelentős
emelkedésemiattazMNBindokoltnaktartottaatechnikaikamatláblegnagyobbmértékénekfelülvizsgálatát.Ennek
eredményeként2022.12.14-tőlmegemelésrekerültabiztosítókáltaladhatólegmagasabbtechnikaikamat(garantált
hozam)MNBrendeletbenszabályozottmértéke.

Atechnikaikamatlábahagyományosélet-,egészség-ésjáradékbiztosításitermékekprudensárképzésébenésszám-
vitelibiztosítástechnikaitartalékokmeghatározásában,továbbáatöbblethozam-visszajuttatásánáljátszikszerepet.
Atechnikaikamatlábegyfajtagarantálthozamotjelent,mivelabiztosítónakaszolgáltatásiösszegkifizetéséhez
atartalékotlegalábbennekmegfelelőmértékbenkellnövelni.Atechnikaikamatlábmeghatározzaanyereségré-
szesedésszétosztásátis,mivelabiztosítónakamatematikaitartalékbefektetésihozamánakésatechnikaikamatláb
különbségének(ún.többlethozamának)legalább80%-átisvisszakelljuttatniaazügyfélneka2016.01.01-jeelőtt
értékesítetttermékekesetében.Aszabályozása2016.01.01.utánértékesítetttermékekrevonatkozóannemtar-
talmazkikötéstatöbblethozam-visszajuttatásminimálisszintjévelkapcsolatban,jellemzőenazonbantovábbrais
a80%-osszintazirányadó.

Atechnikaikamatlábújmaximálisértékénekmeghatározásasorán–azóvatosságiszempontokatkiemeltenszem
előtttartva–azMNBahosszúlejáratúállamkötvényekhozamánakmeghatározottszázalékosmértékét,amúltbeli
hozamok5évesmozgóátlagát,azEurópaiBiztosítás-ésFoglalkoztatóinyugdíj-hatóság(EIoPA)végsőhatáridőska-
matlábát(UFR)6,illetveahazaibiztosítókáltalazelmúltkétévtizedbenamatematikaitartalékonelértminimális
hozamszinteketvettefigyelembe.Ezalapjánarendszeresdíjas,forintalapúéletbiztosításoknálazeddigiévi1,8
százalékról4százalékra,az5évnélnemhosszabbtartamúegyszeridíjasszerződéseknél7százalékranövelteazad-
hatógarantáltkamatlegmagasabbmértékét.Az5évnélhosszabbegyszeridíjaskonstrukcióknálszintén4százalék
akamatplafon.Azeuróalapúéletbiztosításoknálemértékévi0,6százalékról1,5százalékraemelkedett.

6UFR (ultimate forward rate):Amutatót az EurópaiBiztosítás- és Foglalkoztatóinyugdíj-hatóság (EIoPA)évente teszi közzé, amelyet az EIoPA
abiztosítástechnikaitartalékokszámításáhozhasználtdiszkontrátákbólszármaztatja,avárhatóreálkamatésavárhatóinflációsrátaösszege.

2.12. ábra
Az egyszeri és eseti díjas élet ági díjbevétel és szerződésszám alakulása
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Aklasszikusmegtakarításiéletbiztosításoknáladíjakbefektetésénekkockázataabiztosítóé.Aunit-linked(befektetési
egységekhezkötött)konstrukcióknálviszontazügyfelekéabefektetésikockázat,utóbbiaknálezértnincsisállami
szintűszabályozásakamatmértékekre.Azelmúltbőegyévtizedahagyományoséletbiztosításokvisszaszorulásátés
aunit-linkedkonstrukciókarányánakbővüléséthozta.Amostmegnövelt,kiígérhetőkamatmértékekviszont–anélkül,
hogyabiztosítókhosszútávúkötelezettségvállalásaikkapcsánabiztonságosműködésüketveszélyeztetőtúlvállalások
kockázatáthordoznák–ismétahagyományostermékektérnyerését,abiztosításikockázatottartalmazótermékek
díjánakcsökkenését,összességébenpedigazügyfelekértfolytatottversenyélénküléséthozhatják.

2.13. ábra
Forint technikai kamatláb maximuma és a referenciahozam (15 éves állampapír)
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2.14. ábra
Technikai kamatlábak maximuma és a matematikai tartalék befektetési hozama
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2.2.7. Stabil költségszint a biztosítóknál, hatásosak az etikus koncepció elemei

Abiztosítóipiaconimmár10éve,2010ótavanjelenamegtakarításijellegűtermékekköltségeitszázalékosmutatóban
kifejezőteljesköltségmutató(TKM),melynekcéljaazegyestermékekköltségszintjénekösszehasonlítása,valamintazátlát-
hatóságnövelése.EcélkitűzéseléréseérdekébenapiaconeredetilegönszabályozásrévénmegjelenőTKM-számítást–az
Etikusszabályozásicsomagrészeként–2016.január1-jétőlazMNBrendeletbenszabályozza7.Arendelkezésekvalamennyi
megtakarításiéletbiztosításitermékrekiterjednek,ígyavegyesésabefektetésiegységekhezkötöttéletbiztosításokra,
valamintanyugdíjbiztosításokrais.UtóbbikéttermékcsoportesetébenazMNBlejárattólfüggőelvárásokatfogalmazott
megaTKMmaximálisértékérevonatkozóan8.ATKMkorlátoknakvalómegfelelésnekkiemeltszerepevanamegtakarítási
jellegűéletbiztosításokköltségszabályozásában,hatásukraugyaniseltűntekazetikusszabályozáselőttapiaconjelenlévő,
szélsőségesenmagasTKM-űtermékek.AkiugróandrágatermékekmegszűnésemellettcsökkentaTKM-ekszóródása
ésátlagais.2015végénmég0,5%és13%közöttitartománybanmozogtakaTKMmutatók,míg2022-reasávhatárok
0,6%-raés5,7%-remódosultak,amediánpedigmindenkategóriábancsökkent.Afolyamatdöntőrésze2017-benment
végbe,azótastabilnaktekinthetőaköltségszint.ATKMalkalmazásávalmegnövekedettatranszparencia,melynekésaz
MNBajánlásoknakköszönhetőenazéletbiztosításitermékekkörébenjelentősencsökkentekaköltségek.Arendszeres
díjas,ULtípusútartamoséletbiztosításokTKMértékeitmutatjabeazalábbiábra.

AzMNBkorábbifelügyeletistratégiájábanmegfogalmazottakszerintabizalomhelyreállítására,megerősítéséreésatransz-
parenciaelőmozdításáraatisztességeselbánáselvementén2015-benkidolgoztaazetikuséletbiztosításikoncepcióját9.
Akoncepciócéljait(szigorítottbefektetésiszabályok,költségtranszparencia,erősebbköltségkontroll)megvalósítóelemek

755/2015.(XII.22.)MNBrendeletateljesköltségmutatószámításárólésközzétételéről
8AMagyarNemzetiBank8/2016.(VI.30.)számúajánlásaabefektetésiegységekhezkötött(unit-linked)életbiztosításokkalkapcsolatosprudenci-
álisésfogyasztóvédelmielvekalkalmazásáról

9Azetikuséletbiztosításikoncepcióelemeiaköltségtranszparencia,avisszavásárlásiértékrevonatkozóminimáliskorlátok,TKM-limitek,aunit
linkedtermékekesetébenakezdetiegységekeltörléseésa„legjobbvégrehajtáselve”.

2.15. ábra
A rendszeres díjas, UL típusú tartamos életbiztosítások TKM értékei
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Megjegyzés: A dobozábra középső vonala a hozzátartozó értékekkel a TKM értékek mediánját jelöli az egyes kategóriákban. A doboz alján és 
tetején lévő vonal a csoporton belüli legkisebb és legnagyobb TKM értékeket mutatja. A dobozok a két középső kvartilist mutatják az intézményi 
csoportok TKM értékein belül, vagyis a csoporton belül a TKM értékek 50%-a a dobozok alja és teteje közé esik.
Forrás: MNB
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2016-tólfokozatosanléptekéletbe,akapcsolódóelvárásoknakvalómegfeleléstazMNB2017.január1-jétőlvárjael.
Annakérdekében,hogyazügyfelekbiztosításitermékbevetettbizalmaerősödjön,ésezáltalhosszúfutamidejű,stabil
portfólióképüljenekfel,azMNB–többekközött–aunit-linkedajánlásbanfogalmaztamegatermékekkel,értékesítés-
selésabefektetésekkezelésévelkapcsolatoselvárásait.Azajánlásabefektetésiegységekhezkötöttéletbiztosítások
TKM-jénekkülönbözőlejáratokravonatkozómaximálisértékéreisfogalmazmegelvárást,melyeknekkiemeltszerepe
vanamegtakarításijellegűéletbiztosításokköltségszabályozásában.

ATKMkorlátnakvalómegfeleléshatásáraaTKMértékekcsökkenéselátványos,azelmúltévekbenajelenlegiszinten
stabilizálódott.Míg2015.évvégénaTKMmutatók0,5%és13%közöttszóródtak,addig2022-reaterjedelem4,7%-ra
zsugorodottelsősorbanaszélsőségesenmagasTKMértékkelrendelkezőtermékekértékesítésénekmegszűnésemiatt.
2022-benvalamennyitermék,valamennyieszközalapjáhoztartozóTKMértékénekmaximumaisalegszigorúbbTKM-kor-
lát10alatthelyezkedikel.A2022.évvégénazátlagosTKMértékismérséklődött2015-hözképest,azonbanezesetben
jóvalkisebbacsökkenés,mutatva,hogymár2015-beniscsupánnéhánykiugróérték„húztael”azátlagot.

Növekvő hozamkörnyezet emeli a TKM értéket

2021-hezviszonyítvaaTKMértékekátlagosannövekedtek2022-ben,amelynekelsődlegesokaajelentősenmegemelkedő
hozamkörnyezetTKMmutatókragyakorolthatásavolt.ATKMszámításjelenlegaktuálismódszerébenfigyelembekell
venniakockázatmenteshozamokat,mivelaTKMértéktulajdonképpenazadotttermékbenelérhetőhozamveszteséget
mutatjabeaszámításkoraktuáliskockázatmenteshozamhozképest,ígyváltozatlantermékfeltételekmellett,pusztán
akockázatmenteshozamokváltozásamiattaszámítottTKMértékekisváltoznak.Ennekaváltozásnakamértékekiskocká-
zatmenteshozamváltozáseseténnagyonkismértékű,egyesetlegesnagyobb,2022-esévsorántapasztaltkockázatmentes
hozamváltozásviszontmárokozhatjelentősebbmértékű(0,3-0,6%-pontnyi)TKMértékváltozást,növekedőhozamok
eseténnövekvőTKM-értékváltozásteredményezve.Ezjólszemléltetiatermékekazontulajdonságát,hogynagykezdeti
költséglevonásesetén,magashozamkörnyezetbenazügyfélnagyobbhozamkieséstrealizálhat.

Arendszeresdíjfizetésű,biztosításitartammalrendelkezőunit-linkedtermékekTKMésteljeséletreszólótermékek15
évesTKMértékeinekváltozásábanlátszik,hogya2021-esértékekhezviszonyítvaa2022-esTKMértékeknövekedtek,
melyetazemelkedőhozamkörnyezeteredményezett.

AbiztosítókmindenévbenfelülvizsgáljákaTKMértékeketésazadottévjúlius1-jéigvégzikelazértékekaktualizálását,
melyeketaszámításelvégzésétkövető15naponbelülkötelesekazMNBrészéremegküldeni.Amennyibenatermékek-
hez,befektetésekhezkapcsolódóköltségekváltozásaaTKMértékekévközbenimódosulásátindukálja,akkorabiztosítók
soronkívülújraszámoljákaTKMértékeket.ATKM-eketabiztosítókasajáthonlapjukonpublikálják,valamintazMNBés
aMagyarBiztosítókSzövetsége(MABISZ)honlapjánismegtalálhatók.

2.3. NEM-ÉLET ÁG

2.3.1. A vállalati vagyon és utasbiztosítások jelentős díjbevétel növekedése jellemző

Anem-életágidíjbevételnövekedése2012ótatöretlen,intenzitása2022-benismeghaladtaazelőzőévbentapasztalt
7,9%-osmértéket(2.16.ábra).Amostani12,7%-osbővülés93milliárdFt-osemelkedéstjelentabszolútértékben,amihez
szinteegyenlőmértékbenjárultakhozzáacasco(15milliárd)ésalakosságivagyon(15milliárd)termékek.Valamivelmaga-
sabblettavállalativagyon(20milliárd),amiéppenmegegyezikakötelezőgépjármű-felelősségbiztosítás(kgfb)szegmens
20milliárdosnövekedésével.Haaszázalékosnövekedésmértékétvizsgáljuk,alegmagasabbaránybanavállalativagyon
növekedett,22,9%-kal,mígakgfbnövekedésénekmértéke7,9%-os.Akgfbugyanakkortovábbraisalegfontosabbága-
zat,hiszenateljesnem-életágidíjbevétel34%-átadta2022-ben,míg6milliódarabszerződésrerúgóállományaateljes
nem-életbiztosításiállomány48%-áttesziki.

1010.évrevonatkozóTKMértéke4,25%(indokoltesetbeneltéréssel5,75%).
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Aszárazföldijárműcascoesetébenaszerződésállománylényegébennemváltozott,mindössze4ezerrelnőttaszerző-
désekszáma.Azegyszerződésrejutódíjbevételttekintveugyanakkorakgfbtermékek6,6%-osemelkedésétlényegesen
meghaladtaacascoesetébentapasztalt13,7%-osdinamika.Azátlagdíjaknövekedéseösszességébenishasonló,13,7%-os
bővülésteredményezettacascodíjbevételben2021-hezképest.

Alakosságivagyonbiztosítások(elsősorbanlakásbiztosítások)terén2022során10%-osdíjbevétel-emelkedéslátható,
amiazelmúlt11évlegdinamikusabbemelkedésevolt.Atermékkategóriaszerződésszámaazelőzőévhezviszonyítvakis
mértékben,0,6%-kalcsökkent2022-ben.Anem-életágidíjbevétel13%-átadóvállalativagyonbiztosításokdíjbevételének
növekedése22,9%-os,amimásfélszeresea2021.évi15,5%-osmértéknek.

Mindahazai,mindakülhonikormányzatokáltaltettjárványellenesintézkedésekrészétképezteakijárásikorlátozások
elrendelése,illetveutazásikorlátozásokbevezetése,melynekkövetkeztébenazutasbiztosításokdíjbevétele2020-ban
58,6%-kalcsökkent.2021-bennémilegkorrigáltapiac,a25%-osnövekedésazonbannemtudtaellensúlyozniamegelőző
évcsökkenését.2022-benmárjelentősnövekedéstapasztalható,ésazutasbiztosítások2021-es8milliárdosdíjbevétele
15,7milliárdranövekedett,elérveezzela2019-esszintet.Ugyanakkorazértékesítettutasbiztosításokszámanemérte
ela2019-esszintet,azakkori1,2milliószerződéshezképestcsupán843ezerabiztosítottakszáma.Adíjaknövekedését
azEURárfolyamváltozásaisbefolyásolta.Afennmaradótovábbitermékekanem-életpiac7%-áttettékki2022-ben,és
19%-osnövekedésselpozitívanhatottakabiztosításiágdíjbevételére.

2.3.2. Változatlanul stabilan magas a koncentráció a főbb nem-életbiztosítási 
termékeknél

Azutóbbiévekbenegyikfőbbnem-életágitermékcsoportesetébensemfigyelhetőmeglényegesváltozásakoncentráció
tekintetébenaHerfindahl-Hirschman-index(HHI),illetveazötlegnagyobbpiaciszereplősúlyaalapjánmeghatározott
mutatóalapján(2.17.ábra).

2.16. ábra
A nem-élet ági díjbevétel és szerződésszám alakulása ágazatonként
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Megjegyzés: Az utasbiztosítások számához hozzáadtuk a termékkategória állományvesztését is, mivel a szerződéseket jellemzően egy évnél rövi-
debb időre kötik a felek. A „további ágazatok” alá tartozó, legalább 3 százalékos részesedésű kategóriák: balesetbiztosítás, szállítmány és fuvaro-
zás, betegségbiztosítás, kezesi és garancia, kiterjesztett garancia, különböző pénzügyi veszteségek, illetve jogvédelmi biztosítás.
Forrás: MNB
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Alakosságivagyonüzletágesetébenazindexváltozatlanulamagaskoncentrációtjelző–aHHItekintetében19%feletti
–sávbantartózkodik.Azelőzőévekhezhasonlóan2022-benmindaHHI,mindaz5legnagyobbpiaciszereplőarányának
értékecsakkismértékben,0,3,illetve0,5százalékponttalcsökkent.

Amagaskoncentráció–abiztosításiadóellenéreis–magasjövedelmezőségetjelent,amiösztönözhettöbbbiztosítótis
nagyobbrészesedésszerzéséreebbenaszegmensben.Azügyfélérdekeketelőtérbehelyező,MinősítettFogyasztóbarát
otthonbiztosítást(MFo)2019végénhirdettemegazMNB.Ezenújtermékszámoselőnnyelrendelkezik,ígytöbbekközött
fedezetetnyújtazegzisztenciáliskárokra,digitálisügyintézéstésgyorskárrendezéstbiztosít.AzMFotermékek2022-ben
már11biztosítókínálatábanváltakelérhetővé.AzMFokritériumokaminősítéselterjedésévelakorábbiaknálegysége-
sebbtartalmú,ígyjobbanösszehasonlíthatótermékkínálatotiseredményezhetnek,amelyfokozhatjaapiaciversenytés
hozzájárulhatapiackoncentráltságánakmérséklődéséhez.

2.3.3. Megközelítette a célsávot (85-90%) a kombinált mutató

Anem-életágszektorszintűkombináltmutatójaa2021-es78,2%-ról2022-ben82,6%-ranövekedett(2.18.ábra).Mind
akárráfordításmindaköltségektovábbáabiztosításiadóisamegszolgáltdíjnálnagyobbmértékbennövekedtek2022-
ben,amiamagasabbkombináltmutatóteredményezte.Akárok23,7%-kal,aköltségek11%-kal,abiztosításiadó19%-kal
nőttekmiközbenamegszolgáltdíjbevételcsak12,1%-kallettmagasabb.Akombináltmutatómégviszonylagalacsonynak
tekinthető,dea2018.évimélyponthozképestfolyamatosannövekedett.2022-bensemszakadtmegakorábbitendencia,
bármégnemérteelaBSZJ-benideálisnakbemutatott85−90%-oscélsávot,deközelebbkerültazalsóhatárhoz.

Abruttókárráfordításnagyarányúnövekedésetöbbtényezőreisvisszavezethető.Apandémiautánlassanvisszatértaz
utazásikedv,agépjárművekfokozottabbhasználata,amiakárokszámátisnövelte.Anövekvőinfláció,amiaKSHfo-
gyasztóiárindexébenismegjelenik,adevizaárfolyamváltozása,a2022-esévetjelentősensújtóaszálykárokegyüttesen
hozzájárultakanem-életágikároknövekedéséhez.Adíjakbanezekaváltozások,akároknövekedésecsakkésleltetvetud
megjelenni,ígyakombináltmutatótovábbisromolhat.Amennyibenazárazásiversenymiattanem-életágipiacdíjainem
követikazinflációsnövekedéstúgyezkomolykockázatotjelentapiacjövedelmezőségére.Aneméletágitermékekközül

2.17. ábra
Az 5 legnagyobb biztosító (TOP 5) részesedése és a teljes szektor Herfindahl-Hirschman-indexe (HHI) a nem-élet 
ági bruttó díjbevétel alapján főbb ágazatonként

Alacsony
koncentráció

Mérsékelt
koncentráció

Magas
koncentráció

TOP 5 (%)

20
21

20
07

 

20
08

 

20
09

 

20
10

 

20
11

 

20
12

 

20
13

 

20
14

 

20
15

 

20
18

 

20
17

 

20
19

 

20
20

 

20
22

20
16

 30

40

50

60

70

80

90

100

0 

5 

10 

15 

20 

35 

30 

25 

Lakás HHI

Kgfb HHI 

Lakás TOP 5 (jobb tengely) 

Kgfb TOP 5 (jobb tengely) 
Casco HHI Casco TOP 5 (jobb tengely) 

HHI (%)

Megjegyzés: A háttér színezete a HHI szerinti koncentráció erősségét szemlélteti.
Forrás: MNB
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akgfb96%-oskombináltmutatójamárjelentőskockázatotjelent,amezőgazdaságipiacgyakran100%föléemelkedett
kárhányadapedigabiztosításitevékenységetveszélyezteti.

2.3.4. Újra romlik a kgfb megtérülése

Apandémiautánmegélénkülőgépjárműforgalombanakáreseményekszámaa2020-asmélyponthozképest2021-ben
márnövekednikezdett,ésezkisebbmértékben,de2022-benisfolytatódott.Ajelentősebbváltozás2021-hezképestaz
egyszerződésrejutóbruttókárráfordításbanfigyelhetőmeg,amelynekmértéke12,4%,miközbenadíjnálezazaránycsu-
pán3,6%.Akárráfordításnövekedésételsősorbanazinfláció,ajavításiköltségekKSH-banközzétett13%-osnövekedése,
továbbáadevizaárfolyamváltozásaokozta,amelyazalkatrészárakbanésanemzetközikárokbanismegmutatkozik.Ezek
azún.kárinflációshatásokjóvalmeghaladjákazalapvetőinflációsmutatótis.Azinflációhatásáranövekedtekaköltségek
is,7,6%-kalésazösszesráfordításhozjárultméghozzáa15%-kalmegnövekedettbiztosításiadóis.Mindezekahatások
együttesenakombináltmutatónövekedéséteredményeztéka2021-es88,4%-ról2022-ben95,7%-osszintre.Ezmár
kívülesikacélsávkéntmegjelölt85-90%-osmértéken,amimindenképpfigyelmetérdemel.Akgfbtermékesetébenis
azttapasztaljuk,hogyazalkalmazottdíjakbanakárnövekedéscsakkésleltetvetudmegjelenni,mivelazújdíjakakorábbi
kártapasztalatokalapjánkészülnek.

Ajövőrenézveakorábbiakbantapasztaltkedvezőfolyamatokkalnemszámolhatunk:akárhányadokkorlátozásokelőtti
szintrevalóvisszaemelkedéseanegyedévesadatokbólkiindulóKgfb-indexalapjánmár2021utolsónegyedévébenmeg-
kezdődött.

2.18. ábra
Nem-élet ági kombinált mutató alakulása
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Megjegyzés: A kgfb biztosítási adót a biztosítók eredménykimutatásainak ráfordítás adataiból számítottuk.
Forrás: MNB



ABIZToSíTÁSIPIACÉSKoCKÁZATAI

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2023 35

Apandémiaelőttiállapothozképestakgfbpiacdíjbevételenagyobbmértékűnövekedésenmentkeresztül,mintakár-
kifizetésekvolumene,amelykövetkeztében2021és2022folyamánakétmutatóértéketartósaneltávolodottegymástól.
Adíj-károllószétnyílásátsegítetteajárványhelyzetmiattienyhébbgazdaságikörnyezet,amelyalacsonyabbinflációs
nyomássalésakárokinflációjátmeghaladómértékűdíjbevétel-növekedéstokozott.2022évelejénagazdaságiújranyitás
ésanemzetközitérbenkialakultbizonytalanságokhatásáraismétfokozódottazárdinamika,amelyhatásárafelerősödött
akárinfláció,ennekkövetkeztébenadíj-károlló2022IV.negyedévébenbezárult,visszatérta2019.évvégiarányközelé-
be.Ezenváltozásokütemeazemlítettidőszakonbelül(2020-2022)átlagosanlekövetteafogyasztóiár-indexalakulását,
azonbanaszemélyszállítójárművekkelkapcsolatoskategóriákindexeinagyobbdinamikátmutattak,és2022évvégére
meghaladtákakárinflációésadíjbevételnövekedését.

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

2.20. ábra
Kgfb kárinfláció fogyasztói árváltozások mellett
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Megjegyzés: A kárinfláció és a díjbevétel esetében az egy kárra jutó mozgóátlagok értékváltozása látható.
Forrás: KSH, MNB
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AzMNBhonlapjánrendszeresenpublikáltKgfb-indexavalamennyihazaikár-ésszerződésadatottartalmazóKözpontikgfb
TételesAdatbázis(KKTA)alapjánkészül,ígyteljesésaktuálisképetadapiaciátlagdíjakváltozásáról.Anormálszemély-
gépkocsik2022.IV.negyedévesátlagosállománydíja47,3ezerforint,ami1%-kalmagasabbazelőzőnegyedévesértéknél.
2021azonosidőszakáhozképestmár8%-osnövekedéstörtént,amelymindabudapesti,mindanembudapestidíjakban
ismegjelent.Akárráfordításokemelkedőtrendjefolytatódottatárgyidőszakbanis,így2021utolsónegyedévéhezképest,
évesalapontovábbraismagas,13%-osnövekedéslátható.Ennekhátterébenakorábbanjelzettélénkülőautóhasználat
mellettaszerviz-ésalkatrészdíjakdrágulásaállhatott,akárgyakoriságugyanistovábbrais3%körülmozog,azátlagos
kárnagyságazonbannövekszik.Alassannövekvőátlagdíjakésazennéljobbannövekvőkárráfordításmiattakárokés
adíjakközöttiollóazonbanfolyamatosanszűkebba2021.Q1-esnagy„távolsághoz”képest(2.21.ábra).

2.3.5. Továbbra is gyorsabban nőnek a kgfb kárkifizetések a díjaknál

Azüzletágiköltséghányadmértéke(szerzésiésigazgatásiköltségekdíjhozviszonyítottaránya)azelmúltévekbenstagnáló
pályátmutat.AköltségaránynagyságailleszkedikaBSZJ-ben,anem-életbiztosításokrakitűzött30%alattiideáliscélhoz,
2015ótaajelzettszintalattvanazérték.Amutató2022-ben27,4%,15,3%tartozottaszerzésiköltségekhezés12,1%az
igazgatásiköltségekhez.Azarány2021-hezképestaligváltozott,azigazgatásiköltségarányanövekedettkismértékben.
A2017-eskedvezőköltséghányadokhozviszonyítvalassúemelkedéslátszik,delényegébenbeálltapiaca27%-osszintre.

Azegyszerződésrejutóigazgatásiköltség2022-ben4269Ft,amely10%-kalmagasabba2021-esértéknél(2.22.ábra).
Amutatóenyhénhullámzópályátmutat,aténylegesértékek3000-4500Ftközöttváltoztaka2006-tólkezdődőidőszak-
ban.Aszerződésenkéntiigazgatásiköltségazadatokalapjánadíjbevételalakulásátköveti,jólláthatóeza2011-2018-as
hullámvölgybenis.Aszerződésekszámanövekedettebbenazidőszakban,ezértaköltségeketadíjakhozkellettigazítani.
A2017-tőlkezdődőemelkedésabruttóátlagbéreknövekedésiütemétisköveti,bárarányaibanannálkisebbmértékben.

2.21. ábra
Személygépkocsi Kgfb-index
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2.2. keretes írás
Kis biztosítóegyesületek helyzete

2022-benazaszálybólfakadókockázatokéskárokszignifikánsnövekedésekövetkeztébenamagyarpiaconazérintett
biztosítókjelentősveszteségeketszenvedtekel.Amezőgazdaságikisegyesületekesetébenazaszálykárokjelentős
volumenealapjaibankérdőjelezimegjövőbeniműködésükfenntarthatóságát.

AzMNBafolyamatosfelügyeléskeretébenelrendelthetiadatszolgáltatássalellenőrizte,hogyabiztosítókmiként
feleltekmegabiztosításitevékenységrőlszóló2014.éviLXXXVIII.törvényaszály-veszélyhelyzetbenalkalmazandó
eltérőszabályainakbevezetésérőlszóló291/2022.(VIII.8.)Korm.rendeletbenfoglaltelőírásoknak.AzMNBazadat-
szolgáltatástaKorm.rendelethatálybalépésétkövetően,2022.augusztus15-tőlvártaelés2022.november15-én
szüntettemeg.Összességébenabiztosítókaszálykár-kifizetésemeghaladtaa38milliárdforintot,amiazelőzőévi
8%-oskárhányadhozképestegyextrémmagas,247%-oskárhányadoteredményezett.Amezőgazdaságibiztosítók
aszálykár-kifizetéseinekellenőrzésitapasztalataitösszegezveelmondható,hogyafokozottfelügyelethozzájárult
ahhoz,hogyabiztosítókkiemeletenkezeltékazaszálykár-bejelentéseketésmegfeleltekaKorm.rendeletbenfog-
laltaknak.

Azegyesületiszektortérintettealegsúlyosabbana2022.éviaszályhatása.AzMNB2022.október26-ánfelügyeleti
biztostrendeltkiazegyikkisbiztosítóegyesülethez.Mivelmegállapítástnyert,hogyazegyesületnemrendelkezik
abiztosításitevékenységfolytatásáhozszükségesminimálisszavatolótőkével,ésnincsreálislehetőségarrasem,hogy
tőkepótlássalhelyreállítsaajogszabályáltalelőírttőkeszintjét,azMNB2023.március1-jénhatározatávaldöntött
azintézménytevékenységiengedélyénekvisszavonásáról.

2.22. ábra
A hazai kötelező gépjármű-felelősségbiztosítás költségmutatóinak alakulása
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2.4. JÖVEDELMEZŐSÉG ÉS TŐKEHELYZET

2.4.1. Negatív piaci körülmények mellett is eredményes a szektor

Abiztosításiszektor2021-eserőséveután2022-benjelentősenmegváltozottabiztosítókjövedelmihelyzete.A2021-es
80milliárdforintotmeghaladóadózotteredményeután2022-benaszektorcsupán36milliárdforintoseredménytért
el.Ezazadózotteredménya2014-esszintreesettvissza,amikora2010-esmélyponttólkezdődőjavulásiidőszakzajlott.

Aszektornemzetiszámviteliszerintisajáttőkéjéhezviszonyítotteredményhányada(RoE)szinténjelentősenromlott
2022-ben,a2021-es21,3%-ról9,5%-raesettvissza.Amutatóértékea2008-2009-esgazdaságivilágválságotkövetőévtől
kezdődően2017-igdinamikusnövekedéstmutatott,2017-benelértea24,4%-ot.Azutánmárnemvolttovábbinövekedés,
22-24%körülmaradtamutatóértéke2020-ig,amiígyismagasabbvoltacélsávnaktekintett10-15%-nál.

Akorábbiaknálsokkalrosszabb2022-esmérőszámmögöttmindanem-életági,mindazéletágibiztosítástechnikai
eredményinek2021-hezképestjelentősvisszaeséseáll,kiegészítveméganembiztosítástechnikaielszámolásokkomoly,
12,5milliárdforintosveszteségével.Ebbenatételbenjelenikmega2022-benbevezetettbiztosításipótadó,amitabiz-
tosítóknakadíjbevételükarányábankellbefizetniük,miközbenadíjbevételeknövekedése2022-benjócskánelmaradt
akárráfordításoknövekedésiütemétől.A2.23.ábráneza2022-esvisszaesésnagyonjólérzékelhető,aRoEszintjeugyan
mégnemesettvisszaalegalacsonyabb,2010-esértékre,dea2013-asszinthezközelít.ARoE-hozhasonlóképpenválto-
zottaSzolvenciaIIszerintirendelkezésreállószavatolótőkeszerintszámolteredményesség(S2-RoE)is,amelyugyanúgy
kevesebb,mintfeléreesettvissza2022-ben,amiazelmúlt10évlegalacsonyabbértéke.

Akülönbözőbiztosítóktőkearányoseredménye(RoE)intézményiszinteneltérőképetmutat.A22biztosítóközül2022-ben
5biztosítóesetébentapasztaltunkveszteségesműködéstakorábbi2021.évikettővelszemben.Akétintézménytovábbra
isveszteségesenműködik(2.24.ábra),esetükbenaveszteségesműködéstelsősorbanmérethatékonyságiproblémák
okozzák.Összességébenazonbantovábbraisazintézményeknagyrészepozitíveredménytértel.

2.23. ábra
A hazai biztosítási szektor jövedelmezősége és annak összetétele
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Megjegyzés: A szektorszintű ROE értékek (2022 kivételével) az éves auditált adatszolgáltatás alapján kerültek kiszámításra, ahol a saját tőke nem 
tartalmazza a tárgyévi osztalékot. S2-ROE mutató esetében az adózott eredményt a rendelkezésre álló szavatoló tőkéhez viszonyítottuk (2013-14. 
becslés).
Forrás: MNB
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2.3. keretes írás
IFRS 17

Abiztosítókműködésérehatótényezőkközöttmegkellemlítenianemzetközibeszámolásisztenderdek(IFRS-ek)
alkalmazásábóleredőhatásokat.AmagyarpiaconjelenlegháromintézménykészítiazIFRS-ekalkalmazásávalegyedi
pénzügyibeszámolóját(tőzsdénjegyzetttársaságoknakkötelező,nemegyesületiformábanműködőbiztosítóknak
választható).Emellettamagyarbiztosítóktöbbségeközvetettenérintett,ésalkalmazzaasztenderdekelőírásait.
Azonintézmények,melyekeurópaibiztosítócsoporthoztartoznakanyavállalatukkonszolidáltbeszámolójáhozszintén
előállítjákIFRS-ekszerintieredményéspénzügyihelyzetrevonatkozóadataikat.

AzIFRS-eketalkalmazóbiztosítókpénzügyibeszámolásicélbólkészítettmérlegéseredményadatairamindezidáig
kisebbhatássalvoltanemzetközisztenderdekalkalmazása.Ennekfőoka,hogyamérlegkötelezettségoldalán
legjelentősebbsúlytképviselőbiztosításiszerződésekrevonatkozóan2023-igazIFRS4–átmenetinektekintett–
sztenderdvolthatályban.Ezensztenderdmeghatároztaabiztosításiszerződésfogalmát,denemtartalmazottkonkrét
iránymutatástazértékelésükrevonatkozóan,ígyazintézményekakorábbiszámvitelipolitikájukatalkalmazták.

Abiztosításiszerződésekrevonatkozó,immáregységesértékeléstmeghatározó,teljeskörűújsztenderdazIFRS17
azEUáltalbefogadásrakerült,alkalmazása2023.január1-jétőlkötelező.AzIFRS17sztenderdalapvetőenvalós
értékeléstkövetelmeg,melyhez(aholcsaklehet)megfigyelhetőésaktuálispiaciárakhasználatátírjaelő.Abizto-
sításiszerződésekértékeléseesetébenazalapmodelllegjobbbecslésenalapulóértékelésen,apénzidőértékének
figyelembevételén(diszkontálás)ésabiztosításikockázatbóleredőbizonytalanságfigyelembevételén(kockázati
ráhagyás)alapul.AmódszertanfőelemeiaSzolvenciaIIszámításokbólismertek,azonbanszámoseltérésisfellelhető.

AzIFRS17sztenderdalkalmazásakomplexaktuáriusiszámításokatkíván,asztenderdetalkalmazóbiztosítókszám-
vitelirendszereinnentőlkezdvenagymértékbentámaszkodikazaktuáriusifolyamatokra.Aszámításokhozrészletes
(megfelelőgranularitású),sokszortöbbévrevisszamenőadatoktárolása,feldolgozásaszükséges.Abecsléseket

2.24. ábra
A hazai biztosítók ROE értéke
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mindenperiódusbanújraértékelik.Mindezalapvetőfolyamatésrendszerfejlesztéseketésjelentőspénzügyiés
humánerőforrásráfordítástigényelazérintettbiztosítóktól.Emellettazáttérésmegnövelhetiaműködési,ügyviteli
kockázatokatazérintettintézményeknél.

AzMNBkiemeltenfoglalkozikazIFRS17áttérésvárhatóhatásaival.AzegyedibeszámolójukatIFRS-ekszerintkészítő,
hárombiztosítóesetébenfolyamatosanmonitorozzaabiztosítókfelkészültségét.Amenedzsmenttel,valamintabe-
számolókészítésérerálátássalbírókönyvvizsgálókkalrendszeresenkonzultációkatfolytat.Hatástanulmánykészült
azMNB-nekbenyújtott,2022január1-jeiidőpontravonatkozó–IFRS17alkalmazásávalelőállított-nyitómérlegek
alapján,azáttéréssajáttőkéregyakoroltszámszakihatásáravonatkozóan.Azeddigitapasztalatokalátámasztják,
hogykötelezettségoldalonazIFRS17értékelésielvvelszámítottbiztosítástechnikaitartalékokértékegyökeresen
eltérakorábbi,magyarszámviteliszabályokszerintképzetttartalékokértékétől.Ezutóbbiprudenstartalékolástól
eltérőenazIFRS17szerinti–piaciértékelésenalapuló-tartalékokaSzolvenciaIIszerintitartalékokhozközeleb-
bieredménytadnak,ahasonlóalapelveknekköszönhetően.Emellettazeszközoldaloniselmondható,hogycsak
kismértékűeltérésvanaSzolvenciaIIszerintieszközértéktől.ÖsszességébenazIFRS-eketalkalmazóksajáttőkéje
jellemzően(denemmindenesetben)közelebbállaSzolvenciaIIszabályozásszerintisajáttőkéhez,mintahazai
számvitelirendszerszerintisajáttőkéhez.

AzIFRS-eketcsoportjelentésicélraalkalmazóintézményektekintetébenahatásokfelméréseszinténfontos,hiszen
működési folyamataikra jelentőshatással lehet,példáulatermékekreallokáltköltségek,tervezésigyakorlatok,
ateljesítménymonitorozásáraalkalmazottkulcsindikátorokalakulásán,változásánkeresztül.Azátfogóvizsgálatok
soránezértabiztosítókIFRS17áttérésekiemeltellenőrzésipont.

AzMNBfelügyeletitevékenységéreegyébmódonishatássalvanazújsztenderdbevezetése.AzIFRS17hatályba-
lépésévelazegyedibeszámolójukatIFRS-ekszerintkészítőbiztosítókmérlegéseredménykimutatásukatanemzeti
számviteltalkalmazóktólteljeseneltérőstruktúrábankészítik,ezért2022évsoránanemzetiadatszolgáltatásvál-
toztatásáravoltszükség.Azérintettintézményekszámáraújadatszolgáltatásimérlegéseredménykimutatásitáblák
kerültekkidolgozásra.Ajövedelmezőségrevonatkozó–folyamatosfelügyelésttámogató-kockázatimonitoring
mutatókfelülvizsgálatrakerültek.Aszektorszintűelemzéseket11 segítendő,kidolgozásrakerültannakmódszere,
hogyazMNBhonlaponpublikáltbiztosítóiidősorokkonzisztenciájabiztosíthatólegyen.

2.4.2. Nagyot mentett a tőkepuffer ajánlás

Aszektorszintűtőkemegfelelés172%volt2022évvégén,amiajogszabályiszintnektöbb,mintmásfélszerese(2.25.ábra).
EzaszintaSzolvenciaIIkeretrendszer2016-osbevezetésétkövetőenstabil,a2016.január1-jeiátálláskori204%-hoz
képestmárérdemi(32százalékpontos)eltéréstmutat.Azújszabályozásindulásátkövetőenaszavatolótőke-szükséglet
ésaszavatolótőkeisfolyamatosannövekedett,összhangbanakockázatokemelkedésével.Eztkövetőenakülsősokkok
hatásáracsökkentaszektortőketöbblete.A172%-ostőkefeltöltöttségrévénaszektortovábbraismegfelelazMNB6/2016.
(VI.14.)számú,volatilitásitőkepuffertartásáravonatkozóajánlásának,egyúttalaBSZJ-benvázoltjövőképétisteljesíti,
melyatőkeerősbiztosításiszektortkívánjaelérniatartósan150%felettifeltöltöttségáltal.

ApandémiamiattkialakulthelyzetrereflektálvaazMNBtöbbvezetőikörleveletiskiadottabiztosítókosztalékfizetésének
korlátozásátajánlvaazintézményeknek,amelyet2022évelejénoldottfel.Akörlevelekhatására2020évvégénérteel
aszektortőkefeltöltöttségea220%-oshistorikuscsúcsoteredményezett,amelymár2021évvégéncsökkent,azelőre
tekintvefigyelembevettosztalékkifizetésekkel.Afelügyeletiintézkedéscéljaazintézményektőkestabilitásánakfenn-
tartásavolt,azesetlegesenfelmerülőbiztosításikockázatokéspénzpiaciingadozásokfokozottabbkivédéseérdekében.

11Aszektorszintűösszehasonlításokatnehezíti,hogyazIFRS17módszertannagyobbteretengedabiztosítóksajátmegítélésénalapulófeltétele-
zéseknek,melybőljelentősértékelésbelikülönbségekadódhatnakazIFRS-eketalkalmazókkörébenis.Ennekellensúlyozásátjelentheti,hogy
abeszámolóknakabefektetőkszámárajólértelmezhetőnekkell lennie,azeredményekértékelésétakötelezőközzétételekszéleskörefogja
segíteni.
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Apandémiátkövetőidőszakgazdaságifolyamataifokozatosanemelkedőkamatkörnyezeteteredményeztek.Abiztosítók
számáraenneklegnagyobbhatásaakockázatmenteshozamgörbeváltozásábannyilvánultmegaSzolvenciaIIszabályozás
általelőírtpiackonzisztensértélekésmiatt.Ahozamgörbe2022októberéigemelkedett50évesidőtávon,éventeátlago-
san4,3százalékponttal,elsősorbanagörberövidebboldalán.Eztkövetőenazévutolsókéthónapjaalattátlagosan1,1
százalékponttalkorrigálódottvissza.

Külsőgazdaságikörülményekhatásáraabiztosítókataszektorrakivetettbiztosításipótadóbefizetésikötelezettségeérin-
tette2022-ben48,5milliárdFtértékben.Emellettazintézményeka2023-ravonatkozópótadóelőlegetisrészbenmár
figyelembevettéka2022évvégitőkefeltöltöttségükszámításánál.Azévfolyamánszinténváratlanulérintetteaszektort
arendkívülkedvezőtlenmezőgazdaságiév,amelyjelentősenmegnövelteanövénybiztosítókaszálykárralkapcsolatos
kifizetéseit.Utóbbiak13,5milliárdFt-talhaladtákmegazaszálykárrabeszedettdíjbevételeket.

Afentihatásokellensúlyozásaérdekébenapiacszereplői56,2milliárdFterejéigterjedőentettekkülönbözőintézke-
déseket(tőkeemelés,osztalékelengedése,kölcsöntőkeigénybevétele)sajáttőkehelyzetükerősítéseérdekében.Ezek
nélkülaszektorszintűtőkefeltöltöttség157%-raiseshetettvolna2022évvégére,amelya2020.évicsúcshozképest63
százalékpontosvisszaeséslettvolna.Utóbbicsökkenéstfelbontvaalegnagyobbhatásaahozamokváltozásának,valamit
abefizetettésfigyelembevettpótadónaklehetett(22-22százalékpontrabecsüljük),amelyekmellettmérsékeltebbvoltaz
osztalékokkifizetésének(15százalékpont)ésamegugróaszálykárralkapcsolatoskifizetéseknek(4százalékpont)ahatása.

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

Azegyedifeltöltöttségekátlagosan41százalékponttalszóródnakaszektorszintűátlagkörül,ami jelentőseltérésnek
tekinthető.2022végénegybiztosítókivételévelmindenfelügyeltintézményazMNBvolatilitásitőkepufferajánlásában
elvárt150%-onfelülifeltöltöttségetjelentett.Ugyanakkorazutóbbiakontúla150%alattitőkeszintűintézménnyelegyütt
iselmondható,hogymindegyikszereplőelegettettatörvényilegelőírt100%-osszintnek.

Azintézményekdöntőtöbbségénektőkemegfelelésemérséklődöttazelőzőévhezképest2022-ben(2.26.ábra),melynek
hátterébenakorábbanismertetettokokállnak:osztalékfizetésikorlátokfeloldása,emelkedőhozamkörnyezet,aszektorra
kivetettbiztosításipótadóésarendkívüliaszályokoztajelentősenmegemelkedettnövénybiztosításikárok.Ecsökkenés
mértékeazegyesintézményeksajátosságaimiatt(eszközösszetétel,kötelezettségekszerkezete)eltérő.Egyesbiztosítók
esetébenminimálishatássaljáramegváltozotthozamkörnyezet,mígakifejezettenkamatlábkockázatérzékenyintézmé-
nyekfeltöltöttségeesetenkéntjelentősebbenisvisszaesettakorábbiévekbenmegszokottszintekhezképest.

2.26. ábra
A biztosítók egyedi tőkefeltöltöttsége (2021 és 2022)
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2.4. keretes írás 
Fordított stresszteszt

2022évsoránjelentősenmegváltozottagazdaságikörnyezet,melyabiztosítókrészérőlmegkívántaakörülmények-
hezvalógyorsalkalmazkodást.Abefektetésidöntéseketévekótameghatározóalacsonyhozamkörnyezetidőszaka
lezárult,már2021évvégénelkezdődöttakamatlábakjelentősemelkedése.ApiaciértékelésenalapulóSzolvencia
IIszerintitőkehelyzetreezalegtöbbintézménynélkedvezőtlenhatássalvolt.12 

Abiztosítókgazdaságimérlegébenazeszközökaktuálispiaciértékenszerepelnek,ahozamgörbeemelkedéseabe-
fektetésiportfóliókbanjelentőssúlytképviselőállampapírokleértékelődéséhezvezetett.Kötelezettségoldalonrész-
benellensúlyoztaeztahatástabiztosítástechnikaitartalékokértékénekcsökkenése,akockázatmenteshozamokon
alapulódiszkonthatásmiatt.Alegtöbbintézménynélazonbanazeszközökkötelezettségetmeghaladótöbblete,
agazdaságisajáttőkecsökkent,melyatőkefeltöltöttséghirtelencsökkenéséhezvezetett.Azintézményekszámára
kiemeltjelentőségűvéváltatőkehelyzetgyors,naprakészértékelése.

Anövekvőhozamkörnyezetbőladódótőkekockázateltérőmértékbenérintetteabiztosítókat,elsősorbanaművelt
ületágakeltérőjellege,azeszközkötelezettségmenedzsmentpolitikájaésakülönbözőlejáratiösszhangokmiatt.
AkockázatokfelméréseérdekébenazMNB2022júliusábanfordítottstresszteszt(reversestresstest)elvégzésére
kértefelazintézményeket.Enneksoránarravonatkozószámításokatkértabiztosítóktól,hogy2022II.negyedéves
tőkefeltöltöttségükahozamgörbemekkoraelmozdulásaeseténcsökkenneatőkepufferajánlásbanelvárt150%,
illetveatörvényi100%alá.

Afelméréseredményeialapjánmagaskockázat–a100%-ostőkemegfelelésmegsértése–600bázispontosho-
zamgörbeemelkedéseseténsemmerültvolnafelegyikintézménynélsem.Azintézményekközelfelénélazonban
jelentősvoltakockázataa150%-ostőkepuffermegsértésének(ahozamgörbe100-350bázispontoseltolásánakmár
ilyenmértékűkedvezőtlenhatásalettvolna).Atőkekockázatfolyamatosmonitorozásanyomán2022évsoránnégy
intézménytartottaszükségesnekrendkívülioRSA(ownRiskandSolvencyAssessment)13 folyamatlefolytatását,
melybenrészletesenelemeztékvárhatótőkehelyzetüket.

Abiztosítókkockázatkezelésitevékenysége,atőkehelyzetstabilizálásaérdekébenmegtettintézkedéseikalapvetően
hatékonynakbizonyultak.Ahozamgörbetovábbiemelkedéseellenére,2022évsoránmindösszenégyintézménynél
következettbe,hogytőkefeltöltöttségükkismértékben150%alácsökkentéstovábbiötintézményfelülrőlközelítette
mega150%-osminimumelvárttőkeszintet.

AfordítottstressztesztrevonatkozóinformációkérésnagymértékbentámogattaazMNBfelügyeletimunkáját2022
évben.Lehetővétette,hogyazévmásodikfelébenaSzolvenciaIIbevezetéseótanemlátottmagasságokbanjáró
kockázatmenteshozamgörbeeseténis,különadatkérésnélkülispontosabbinformációálljonrendelkezésrearról,
hogyahozamgörbeaktuálisszintjemellettmelyintézményeknélsérülhetnagyeséllyelatőkepufferesajánlásnak
valómegfelelés.AkockázatnaknagyobbmértékbenkitettintézményekkelazMNBszorosabbpárbeszédetfolytatott,
szükségeseténtovábbiinformációkatkért.

12Akedvezőtlenhelyzetbenelőnyösnekbizonyult,hogyabiztosítókáltalrendszeresenmonitorozottkockázatkövetkezettbe,a3/2016.(VI.06.)
számú-asajátkockázat-ésszavatolótőkeértékelésirendszerrevonatkozó-MNBajánlásalapjánugyanislegalábbévesrendszerességgelminden
intézményértékeliakockázatmenteshozamgörbe500bázispontoseltolásánaktőkehelyzetregyakorolthatását.

13EU2009/138/EKIrányelv45.cikkeszerintisajátkockázat-ésszolvenciaértékelés
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2.5. A BIZTOSÍTÁSI PIAC KOCKÁZATAI 

2.5.1. A kockázatok mellett sikerült megőrizni a stabilitást

2.4. táblázat
A biztosítási piac kockázatai 

Kockázati 
kategória Kockázatcsoportok Kockázat 

minősítése

Kilátások a 
kockázatok 
alakulására

Szöveges értékelés

Üzleti modell
Környezet
Stratégia,üzleti
tervek
Jövedelmezőség

●

Eszközleértékelődés,magas infláció, szektort érintő adó-
változások.Adózotteredményjelentőscsökkenése(főként
aszály, pótadómiatt), az intézmények többségeazonban
nyereségesmaradt. Aszálykárok hatására a kisegyesületi
üzletimodellekmegkérdőjeleződtek.
Javuló kilátások a 2023. évi gazdasági előrejelzések alap-
ján.

Vállalatirányítás

Tulajdonosi
joggyakorlás
Belsőirányítás
Kockázatértékelési
rendszerésoRSA
Belső
kontrollrendszer

● ➡

Akörnyezetikockázatokkezelésemegfelelőentörténik,jó
minőségűbelsőkontrollalvalósulmeg.Lényegeskockáza-
tokatazonosították,astressztesztekdöntőenbeépültekaz
intézményekkockázatmenedzsment-rendszerébe.
Jelentős szervezeti és menedzsment változások.

Pénzügyi és 
működési 

kockázatok

Biztosításikockázat
Piacikockázat
Hitelkockázat
Működésikockázat
Egyéblényeges
kockázatok

●

Élet ágon egyszeri és eseti díjak visszaesése. Hozamok
emelkedése az állampapír-túlsúlyos saját portfóliók piaci
értékénekcsökkenéshezvezetett.Kgfbkombináltmutató-
jaemelkedik,nem-életágjövedelmezőségeromlik.
Infláció mérséklődésével és a hozamkörnyezet javulásával 
a kockázat csökkenhet a jövőben.

Tőke- és 
tartalékkockázat

Tőke
Tartalékok ● ➡

Tőkefeltöltöttségcsökkent,deegykivétellelmindenintéz-
mény150%felett.
Kárinfláció miatt várható tartaléknövekedés nem-élet 
ágon.

Piaci megjelenés 
kockázata

Termékek
Ügyfelek ●

EIoPAfigyelmeztetéshitelfedezetibiztosításokra.Egyestermé-
keknél gyenge ár-érték arány. Kárrendezésnél hiányosságok.
Romló hozamtermelő képesség, növekvő, de nem jelentős
mértékűkiáramlás.
Felügyeleti intézkedések hatására csökkenhet a kockázat.

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

Kockázat iránya növekvő ➡ stagnáló ➡ csökkenő

➡

Forrás: MNB

Azüzletimodellekértékelésesoránfigyelembeveendőkülsőpiaci,szabályozóikörnyezetrőlmegállapítható,hogy2022-
benátlagosan4,6%-kalbővültamagyargazdaság.

Azévesinflációemelkedőpályán2022-benátlagosan14,5%volt,mígamaginflációis15,7%-raemelkedett.Afogyasz-
tói-árindexváltozásánbelülalegnagyobbmértékbenazélelmiszerekésaháztartásienergiadrágultak.

AzMNBaBSZJ-benatisztességesésversenyképesjövedelmezőségiszintkéntatartósan10-15%közöttiszektorszintű
sajáttőkearányosnyereséget(RoE)határoztameg.Abiztosításiszektor2021-eserőséveután2022-benjelentősenmeg-
változottabiztosítókjövedelmihelyzete.A2021-es80milliárdforintotmeghaladóadózotteredményeután2022-ben
aszektorcsupán36milliárdforintoseredménytértel.Ezazadózotteredménya2014-esszintreesettvissza,amikor
a2010-esmélyponttólkezdődőjavulásiidőszakzajlott.

Atulajdonosiésbelsőirányításmegfelelőbiztosításszakmai,stratégiaiiránymutatásésintézkedésmellettjóminőségű
belsőkontrollalvalósultmegamegnövekedettkörnyezetikockázatokkezeléseterületén.Ehhezazintézményekmegbízható
működéséttámogatóellenőrzésirendszerekrendelkezésreállnak,működésükbiztosított.Abiztosítókkockázatkezelési
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rendszerealényegesésmeghatározókockázatokatmegfelelőenazonosította,astressztesztekdöntőenbeépültekazintéz-
ményekkockázatmenedzsment-rendszerébe.Aszervezetistruktúraésazirányításiszínvonalstabilitásamellettegyidejűleg
szervezetiésmenedzsmentváltozásokelőkészítéseazonosítható.Afelügyeletivizsgálatokabelsőszabályozások,kontrollok
területénegyedikockázatokat,hibákatigazoltak.AzMNBvárakozásaiszerintamérsékeltkockázatiszintváltozásarövid
távonnemvárható,azonbannövekvőkockázatikilátásokkalértékelt.

Abiztosításikockázat2022-benjelentősenmegnőtt.Azaszálykárésemelkedőkárráfordításokajövedelmezőségetcsök-
kentették.Ehhezjárulthozzáapótadóhatásáraelmaradóegyszeriésesetidíjakmértéke,azonbantovábbraisstabiljöve-
delmezőségmellettműködikmindkétág.Anem-életbiztosításiágbanazállományésdíjbevételfolyamatosnövekedése
figyelhetőmeg,azonbanakárráfordításnövekedésévelennekelégségességekérdésesséválhat.Akgfbkombináltmutatója
kockázatotjelenthetakármárközéptávonis.Azéletbiztosításiállománydarabszámánakkisebbmértékűcsökkenése
mellettadíjbevétel1%-kalnőttazelőzőévhezviszonyítva.Avisszavásárlásoklassúemelkedéseazonosíthatóminddarab-
szám,mindértéktekintetében.Abizonytalanmakrogazdaságiéspénzügyikörnyezetmiattavisszavásárlásoklehetséges
növekedésetovábbraiskockázatotjelent,ahogyazéletbiztosításiértékesítésalakulásátisjelentősbizonytalanságövezi.

AhozamváltozásraérzékenybefektetésekleértékelődéseegyespiaciszereplőknélaSzolvenciaIIszerintisajáttőkecsök-
kenésétokozta.Emellettjellemzőenaszavatolótőke-szükségletisnőtt,apiacikockázatimodulraszámítotttőkeszükséglet
növekedésemiatt.Ahozamkörnyezetváltozásaígyösszességébenkedvezőtlenhatássalvoltatőkefeltöltöttségre2022-ben.
A2022évvégiszektorszintűtőkefeltöltöttségalakulásátjelentősenbefolyásolta,hogyazMNBfeloldottaajárványhelyzet
idejénbevezetettosztalékfizetésrevonatkozókorlátozást.Többintézményakorábbanelhalasztottosztalékokkifizetése
mellettdöntött,melynekhatásáratőkefeltöltöttségükalacsonyabbszintrekerült.Ezenfelülmindapótadó,mindazaszály-
károkhatásáracsökkentatőkefeltöltöttség.UgyanakkoraszektorfeltöltöttségetovábbraismegfelelazMNB6/2016.
(VI.14.)számú,volatilitásitőkepuffertartásáravonatkozóajánlásának.

A2022.évbenabankicsatornákonkeresztülértékesítetthitelfedezetibiztosításokkalkapcsolatbanazMNBszámosfogyasz-
tóvédelmikockázatottártfel,melyekközülkiemelendőazalacsonyügyfélértékkockázata,azazabiztosításokkedvezőtlen
ár-értékaránya.AzEIoPAáltallefolytatotttémavizsgálateredményeismegerősítette,hogyaterületnagyobbfigyelmet
igényel,ezértahitelfedezetibiztosításoktémakörea2023.évkiemeltellenőrzésicélterülete.

Atermékfelügyelésselkapcsolatbanlefolytatottvizsgálatokaztmutatták,hogyegyesintézményekesetébenaPoG(Product
oversightandGovernance)szabályainakfigyelmenkívülhagyásamiattjelentőstermékhibákfordulhatnakelő,például
atermék-tervbenalkalmazottfeltételezésekaztvalószínűsítik,hogyatermékazügyfelekegyjelentősrészénekkártokoz.
Ezeknekahibáknakafeltárásaéskiküszöböléseegyrejelentősebbrészétképezikafelügyeletitevékenységnek,lépés-
ről-lépésrenagyobbvédelmetbiztosítvaafogyasztóknak.

A2022.évbenbefejeződöttazatémavizsgálat,amelysoránazMNBabiztosításitörvénykárrendezésselkapcsolatosúj
előírásainakgyakorlatimegvalósulásátellenőrizteanem-életbiztosításitermékekterületén.Avizsgálataztmutatta,hogy
abiztosítóknakjavítaniakellakárrendezéssoránnyújtotttájékoztatásokminőségén,hogyazokkellőindoklásttartalmazza-
nakarról,hogyabiztosítómilyenjogcímenmilyenösszegetállapítottmeg,vagymiértutasítottaelszolgáltatásiigényüket.
Abiztosítóáltaladotttájékoztatásnakfogyasztóvédelmiszempontbólkiemeltjelenőségevan,mertezekalapjántudnakaz
ügyfelekdönteniarról,hogytegyenek-e,illetvemilyenlépésekettegyenekszolgáltatásiigényükérvényesítéseérdekében.

Azelmúltévben,ahogyavilággazdaságegészét,amagyargazdaságotisszámoskedvezőtlenhatásérte,amelyekjelentősen
befolyásoltákatőkepiacihelyzetet.Abiztosításitermékekközülezalegközvetlenebbülaunit-linkedéletbiztosításokat
érintette,mertezeknélabiztosításoknálazügyfelekviselikazeszközalapokbanlévőmögötteseszközökárfolyamváltozá-
sábóleredőkockázatot.Egyesportfóliókárfolyamánakdrasztikuscsökkenéseegyrésztkedvezőtlenülérintetteakifizetésre
kerülőlejáratiésvisszavásárlásiösszegeket,másrésztanegatívhozamokelbizonytalaníthatjákafogyasztókat,ésolyan
döntésekre-példáulvisszavásárlás-ösztönözhetik,amelyeketapillanatnyihelyzetszül,dehosszútávúérdekeiketnem
szolgálja.

AzMNBkorábbigyakorlatáhozhasonlóanvezetőilevelekkel,ajánlásokkalsegítiabiztosítókmunkájátéstesziegyértelművé
elvárásait.Ezekazeszközök–a„keményebb”felügyeletieszközöketkiegészítve–jelentősencsökkenthetikatermékekkel
kapcsolatosfogyasztóikockázatokat.
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3. A pénztári piac és kockázatai

3.1. PIACI ÖSSZKÉP 

3.1.1. Növekvő kockázatok mellett is stabil a pénztári szektor

Azelmúltkétévbenmegjelenőújabbésújabb–de2022-benfokozottanjelentkező–kockázatokerőteljeshatástgya-
koroltakapénztáriszektorbefektetésieredményeireéstartalékairais.Azönkéntespénztárakatabiztonságosésstabil
működéshezszükséges,megfelelőmértékűtartalékokkalértékelajelenlegikörnyezetikihívások,mintpéldáulazáltalános
eszközleértékelődés,azonbelülisazállampapír-portfóliókjelentőshozamgörbe-emelkedéshatásáratörténőárfolyamcsök-
kenése.Apénztáriportfóliókbannagymértékűazállampapírokrészaránya,ezértazáltalánoseszközleértékelődéshatására,
2022végéreazönkéntesnyugdíjpénztáriegyéniszámlákösszesítettegyenlege1598milliárdforintracsökkent,amely
több,mint100milliárdosváltozástjelentettazelőzőévzáróértékéhezképest.Afedezetitartalékértékénekcsökkenését
akötvényleértékelődésentúlazisbefolyásolta,hogyafedezetitartalékotérintőkifizetések(127,2milliárdforint)–főként
azegyösszegűnyugdíjszolgáltatásikifizetésekésakilépésekmegemelkedésemiatt–31,9százalékkalvoltakmagasabbak
2022-ben,mint2021-ben.Azönkéntesnyugdíjpénztárak2022-benátlagosanmínusz6,80százalékos–záróvagyonnal
súlyozott–nettóhozamotértekelAzátlagos15éveshozamrátákbólszámoltvagyonnalsúlyozottátlagosszektorszintű
nettóhozamráta4,63százalék.Azönkéntesnyugdíjpénztáriszektorintézményeinekszámaháromkisebbméretűintéz-
ménybeolvadásával30-racsökkent2022-ben.

Arendkívülivilágpiacikörnyezetellenéreisnövekedettazönkéntesnyugdíjpénztárakfedezetitartalékánjóváírttagdíj-
befizetésekösszege(117,2milliárdforint),amelya2021.évi,addigilegmagasabbértéket(115,9milliárdforint)ismegha-
ladta.Azegyénibefizetésekugyan2,3százalékkalcsökkentek,azonbana9,6százalékosnövekedéstmutatómunkáltatói
tagdíj-hozzájárulásokeztellensúlyozták.2022-ben30intézményből20negatívműködésieredménytértel,aszektorszintű
működésieredményisveszteségeslett.Ebbenjelentősszerepevoltannak,hogyagyengehozamokmiattamegnem
fizetettegységestagdíjmiattihozamlevonásmértékejelentősencsökkent,a2021.éviérték(1247millióforint)12szá-
zalékára(149millióforint).Aszektorveszteségelnyelőképességeazonbanmegfelelőszintenmaradt.

Azegészség-ésönsegélyezőpénztáriszektorintézményszámanemváltozott,azonbanafedezetitartalékonjóváírtbefizeté-
sekjelentősenemelkedtek2022-ben.Amunkáltatóibefizetésekösszege(8,1milliárdforint)stagnált,azegyénibefizetések
terénviszont23,8százalékosnövekedéstörtént(41,9milliárdforintról51,9milliárdforintra),amelyösszességében20
százalékos(10milliárdforint)emelkedéstjelent2021-hezképest.A2022.éviadata2016-2020-asidőszakévestagdíj-
befizetéseitjelentősenmeghaladjaésazeddigilegmagasabbmértékűbefizetésnekszámít.Kedvező,azöngondoskodás
erősödéséttükrözőfolyamatnaktekinthető,hogyanövekedéstazegyénitagdíjbefizetésekjelentősmértékűemelkedése
okozta.2022-benpozitívműködésieredménytértelaszektor,16intézményből10nyereségesenműködöttévesalapon.
Azegészség-ésönsegélyezőpénztárakvagyona7,1milliárdforintosnövekedéstkövetően79milliárdforintottettki2022
végén,melyből73milliárdforintafedezetitartalékrajutóvagyonrészösszege.Afedezetitartalékrajutótagdíjbefizetéseket
ugyanmeghaladtaaszolgáltatásikifizetésekösszege,ugyanakkorazigénybevettadójóváírásösszegeellensúlyoznitudta
eztahatást,ígynövelveafedezetitartalékösszegét.
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3.1. táblázat
Az önkéntes pénztári szektor legfontosabb adatai

 
Nyugdíjpénztárak Egészség- és önsegélyező 

pénztárak

2021 2022 2021 2022

Intézmények száma (db) 33 30  16 16 –

Taglétszám (e fő) 1105 1 092  1055 1 068 

Tagdíjat fizető (e fő | %) 576 52,2% 573 52,4%  358 33,9% 387 36,3% 

Pénztári portfólió összesen (Mrd Ft) 1 729 1615 72 79 

  Ebből:fedezeti tartalék (Mrd Ft) 1 710 1598 67 73 

Vagyon/szerződés (e Ft) 1547 1 463  64 64 –

Tagdíjbefizetés (Mrd Ft) 121 123  53 64 

  Ebből:Fedezeti tartalékra jutó tagdíjbefizetés (Mrd Ft) 116 117  50 60 

Igénybevett adójóváírás (Mrd Ft) 17 16  11 9 

Fedezeti tartalékot érintő kifizetések (Mrd Ft) 96 127  60 65 

Működési eredmény (Mrd Ft) 0,30 -0,58 0,35 0,61 

Működésre felhasználható tartalék (Mrd Ft) 16,3 15,6 4,6 5,4 

Forrás: MNB

Azadóhatóságáltalátutaltösszegekmindkétszektorbanalacsonyabbakvoltak,mintazelőzőévben,amelynekoka,hogy
agyermeketnevelőszülőkSZJA-visszatérítésekövetkeztébenegyespénztártagokcsakkisebbmértékbentudtakélni
apénztáribefizetésekhezkapcsolódóadójóváírással.

Azönkéntesnyugdíjpénztáriszektor2021.évi478főstaglétszámcsökkenéseután2022-ben12972fővelmutatkevesebbet
aszektortagiállománya.Afiatal,újbelépőkcsaklassítanitudjákatagikorfaöregedését,megállítaniésegyensúlyban
tartaniazonbannem,amelytovábbraiskockázatotjelentapénztárakjövőbenifenntarthatóságatekintetében.

Azegészség-ésönsegélyezőpénztáriszektorbanviszont2022-benisnőttataglétszám13516fővel,amelyugyanazelőző
évi30145fősnövekedéstnemériel,demindenképppozitívumanövekedésitrendfennmaradása.Amintegy61,5ezer
újbelépőpénztártagmeghaladtaa15,7ezerfőskilépői,a4,8ezerfőselhalálozotti,valaminta26,2ezerfőstagdíjnem
fizetésmiattkizártlétszámot.Azújbelépők66százalékáttagszervezőkléptettékbe.Ajavulásellenéretovábbraisama-
gastagdíjnemfizetőiaránymiattakövetkezőévekbenfolytatódótagikizárásokra,ésezáltalatagiállománytisztulására
lehetszámítani.

3.2. ÖNKÉNTES NYUGDÍJPÉNZTÁRAK

3.2.1. Növekedés a nyugdíjpénztári koncentrációban

Azönkéntesnyugdíjpénztáriszektorban3kisebbméretűintézménybeolvadásakövetkeztébenazintézményekszáma
30-racsökkent2022-ben.Azönállóműködésbefejezésérevonatkozódöntésekméretgazdaságossági,hatékonyságiés
üzletimodellelkapcsolatostényezőkrevezethetőkvissza.Abeolvadásokhatásáraatagdíjbefizetésalapjánmért,piaci
koncentrációtmutatómérőszám,aHerfindahl-Hirschmanindex(HHI)értékeenyhénnövekedett2022-ben(3.1.ábra).
Az5legnagyobbtagdíjbevételűpénztárpiacirészesedése2021-hezképestszinténemelkedett.Atagdíjbefizetésekkon-
centrációjátelemezvemegállapítható,hogyazönkéntesnyugdíjpénztáriszektortérintőtagdíjbefizetésekésmunkáltatói
befizetésekösszegének65,9százalékaabefizetésekalapjánszámított5legnagyobbintézményhezköthető.
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3.2.2. Megtört a vagyonnövekedési trend, de év végétől korrekció

2022végénazönkéntesnyugdíjpénztárakfedezetitartaléka1598milliárdforintotmutatott,amely6,6százalékkalalacso-
nyabb,mintazelőzőévvégi(1710milliárdforint)érték.Acsökkenéskétjelentőshatáseredőjekéntmentvégbe.Egyfelől
ahozamgörbe-emelkedéshatásáraazintézményekáltalkezeltállampapír-portfóliókjelentősleértékelődéstmutattak,
másfelőlafedezetitartalékotérintőkifizetések(127,2milliárdforint)31,9százalékkalvoltakmagasabbak2022-ben,mint
2021-ben,amelyetfőkéntazegyösszegűnyugdíjszolgáltatásokésakilépésmiattikifizetésekösszegénekemelkedése
okozott.2022negyediknegyedévébenmegindultapiacikorrekció,amely2023elsőnegyedévébenisfolytatódott.

3.1. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári koncentráció alakulása
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Megjegyzés: A háttér színezete a HHI szerinti koncentráció erősségét szemlélteti. A korábbi évek gyakorlatához képest idén a negyedéves adatokat 
csak a 2022. év vonatkozásában használtunk. A korábbi évek számadatai frissítve lettek az éves auditált adatokkal. Ennek okán a grafikon eltérhet 
az előző években publikáltaktól.
Forrás: MNB

3.2. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári fedezeti tartalékok alakulása
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Forrás: MNB.
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3.2.3. Jelentős hatása volt az általános eszközleértékelődésnek a pénztári tartalékokra

Azönkéntesnyugdíjpénztáriszektorfedezetitartalékánaklegnagyobbrészéttovábbraisamagyarállampapír-befekteté-
sekteszikki,aközvetlenkitettséga2021.évvégiértékhez(46,8százalék)hasonlóan(46,7százalék)alakult(3.3.ábra).
Apénztáriportfóliókonbelülaközvetlenrészvénybefektetésekarányaislényegébenváltozatlanmaradtazelőzőévazonos
időszakáhozképest.2022végénakitettség8,3százalékvolt,amiből5,3százalékvolthazairészvény,3százalékpedig
külföldirészvény.Abefektetésijegyekarányaabefektetésieszközcsoportokonbelülérdembennemváltozott,a2021.év
végi31,1százalékról31,0százalékracsökkent,ebbőlahazaibefektetésijegyekrészaránya19,8százalék,mígakülföldieké
11,1százalék.Amennyibenamögötteseszközökalapjánkategorizáljukaközvetettbefektetéseket,akkorlátható,hogy
a31,0százalékosaránytdöntően(22,63százalékpont)részvényalapokteszikki.Avállalatikötvénybefektetésekaránya
1,5százalékponttalemelkedett,a2021.évvégi3,8százalékról5,3százalékra.Azingatlanbefektetésialapokrészaránya
apénztáriportfóliókbana2019.évi1,8százalékról–évrőlévrenövekvőütemben–2,7százalékraemelkedett2022
végére,mígaközvetleningatlanbefektetésekarányaérdembennemváltozott,2022végén0,7százalékvolt.Ateljesin-
gatlankitettség(közvetettésközvetlenegyütt)2022végén3,4százalékvolt.Ajelzáloglevelekaránya0,4százalékponttal
növekedett.Átrendeződésavállalatikötvény,egyébkötvény,jelzáloglevél,lekötöttbetétésaszámlapénzkategóriáknál
látható.Alekötöttbetétekrészarányában2,3százalékpontoscsökkenéstörtént.Azinnenkiáramlópénzaszámlapénz,
avállalatikötvényésazegyébkötvény,illetvejelzáloglevélkategóriákbaáramlottbe.Afedezetitartalékértéke–akorábbi
évekfolyamatosannövekvőtendenciájaután-2022elsőnegyedévébencsökkenikezdett,2022harmadiknegyedévére
elérteazévesmélypontját,amelyméga2020évvégiértéketisalulmúlta.2022negyediknegyedévébenmegindultapiaci
korrekció,amely2023elsőnegyedévébenisfolytatódott.2023.elsőnegyedévébenanegatívcashflowegyenlegellenére
isnövekedettafedezetitartalék,amelyetapozitívszektorszintűbefektetésieredményokozott.

3.2.4. Negatív hozam a rendkívüli világpiaci környezet miatt

Azönkéntesnyugdíjpénztárak2022-benátlagosanmínusz6,80százalékos–záróvagyonnalsúlyozott–nettóhozamotértek
el(3.4.ábra).Atavalyiutolsónegyedévsoránazönkéntesnyugdíjpénztárakpozitívbefektetésieredményemegtörteazazt
megelőzőháromnegyedévnyinegatívhozamtrendet,ígyatavalyiévetvégüla73pénztáriportfólióból12pozitívhozam-
malzárta.Szélesskálán,8,5ésmínusz14,5százalékközöttszóródtakazévesnettóhozamok.Elsősorbanazalacsonyabb

3.3. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári befektetések eszközcsoportok szerinti megoszlása
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Megjegyzés: Az Egyéb kategóriába tartozik: számlapénz, lekötött betét, határidős ügyletek, közvetlen ingatlanbefektetések, tagi kölcsön, egyéb, 
tőzsdén vagy más szabályozott piacon jegyzett értékpapír, értékpapír-kölcsönzési ügyletekből származó követelések és értékpapír ügyletből szár-
mazó követelés, kötelezettség nettó értéke.
Forrás: MNB
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kockázatvállalásúportfóliókteljesítettekjobban.Apénztáraktavalyiteljesítményétalapvetőenaz–orosz-ukránháború
nyománbizonytalanabbáválógazdaságiésinflációskörnyezetmiatti–általános,mindeneszköztípustérintőleértékelődés
határoztameg.Akötvénypiacihozamgörbeemelkedésekülönösenapénztáribefektetésiidőtávbóladódóanaportfóli-
ókbannagyobbaránybanmegtalálhatóhosszabblejáratúállampapírokatérintette,deezentúlmenőenatőkepiacokon
ajelentősmértékűárfolyamesésekrövidésközéptávonszinténrontottákabefektetésieredményt.

Azelmúlt15évbencsupán2alkalommal(2008,2018)fordultelő,hogyazönkéntesnyugdíjpénztáriszektorátlagoséves
nettóhozamrátájaanegatívtartománybakerült,valamintegyalkalommal(2011)kerültsorarra,hogyazelérthozam
éppencsak,hogynullaszázalékfelettalakult.

3.2.5. A hosszú távú nominális hozam pozitív tartományban, a költségszint alacsony

Anyugdíjpénztárimegtakarításokcéljaazállamiöregséginyugdíjérdemikiegészítése,alakulásukatteháthosszabbtávon
érdemesvizsgálni.ApénztárakadatszolgáltatásaalapjánazMNBmárnyolcadikévetesziközzéanyugdíjpénztáriszektor
teljesítményéthosszútávonbemutató15évesátlagoshozamrátáit.A10és15éves–záróvagyonnalsúlyozott–átlagos
nettóhozamokértéke4,37százalék,illetve4,63százalékletta2022.éviadatokalapján.Apénztárakazalacsony2022.
évihozamokellenéreváltozatlanulrendelkeznekhosszútávúértéknövelőképességgel.Azönkéntespénztárakravonat-
kozószigorú,jogszabálybanmeghatározottköltségkorlátok,ésahosszabbtávonmértbefektetésieredményekalapján
anyugdíjpénztáraktovábbraiskedvezőnyugdíjcélúmegtakarításiformánaktekinthetők.

3.4. ábra
Önkéntes nyugdíjpénztári fedezeti tartalék tagdíjbevétele, hozamtömege és átlagos éves nettó hozamrátájának 
alakulása
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Azönkéntesnyugdíjpénztárakaműködésiköltségeketapénztártagok,illetveamunkáltatókbefizetéseibőlműködésre
levontdíjból,avagyonkezeléshezkapcsolódótevékenységekráfordításaitapénztártagokmegtakarításaitterhelődíjból
fedezik.Akorrigáltdíjterhelésimutatóaműködésidíjrésztnemanyugdíjpénztárivagyonhoz,hanemegyátlagos,30
évesfelhalmozásiidőszakkalrendelkezőtagáltalazidőszakban–ateljestagdíjbefizetésekből–felhalmozotthipotetikus,
átlagosvagyontömeghezviszonyítja.Akorrigáltmutatóbanaműködésidíjrészaműködésreéslikviditásralevonttagdíj-
részteljestagdíjhozviszonyítottarányánakalakulásáttükrözi,aztapénztárakvagyonánakalakulásanembefolyásolja.

Azönkéntesnyugdíjpénztárakműködésrelevonttagdíjrészeateljestagdíjbevételekarányábana2002-től2020-igter-
jedőidőszakban7,8százalékkalcsökkent.Acsökkenésnemegyenletes,2002-2007közötticsökkenéstkövetően2008-
2012közöttnövekedettatagdíjakbólműködésrefordíthatólevontdíjrészaránya.A2008-2009.évigazdaságivilágvál-
sághatásaként2008-2012folyamáncsökkentekapénztáritagdíjbevételek,asávostagdíjlevonástalkalmazópénztárak
azalacsonyabbtagdíjakbólnagyobbaránytvontakelaműködésiköltségekfinanszírozására.A2012-2018.időszakban
azonbanatagdíjbevételekévrőlévreátlagosan8,4százalékkalnövekedtek,majda2019.évimunkáltatóihozzájárulásra
vonatkozóadóésjárulékszabályokváltozásamiatt2019-bencsökkentek.2020-banés2021-benisapénztárakszámára
kedvezőjelenségvolt,hogyakoronavírus-járványhatásanemérintettenegatívanatagdíjbefizetéseket.Atagdíjbevételek
mindkétévbennövekedtekelőzőévhezképest,2020-bancsaknem3százalékkal,2021-benpedig7százalékkal.2021-
benaműködésiéslikviditásicélralevonttagdíjrészarányaateljestagdíjbevételhezképestnemváltozottlényegesen.
Akismértékűcsökkenésamiattkövetkezettbe2021-ben,merttöbbpénztáralkalmazsávostagdíjfelosztást,aholnagyobb
tagdíjbefizetésbőlarányaibankevesebbetvonleműködésre.ígyatagdíjbevételeknövekedéseeseténkorrigáltműködési
díjterhelésrészatagdíjfelosztásiarányokváltozatlanságamellettiscsökkent.Jelentőshatástgyakorolhatadíjterhelési
mutatómértékéreapénztáráltalelértbefektetésiteljesítményésazadottportfólióreferenciahozamánakkülönbsége.
Általánosságbanelmondható,hogysikerdíjaskonstrukcióalkalmazásasorán,amennyibenapénztáráltalelérthozam
meghaladjaareferenciahozamot,éspozitívmértékű,avagyonkezelőpartnersikerdíjrajogosult.A2021.évivolatilispiaci
környezetbenavagyonkezelőkazegyesbefektetésieszközökabefektetésipolitikákbanmegadottcélértékekhezképest
alulvagyfelülsúlyozássaligyekeztekminéljobbhozamokatelérni.2021-benavagyonkezelőkáltalelérthozamokátlagosan
nagyobbmértékbenmeghaladtákapénztárakbefektetésipolitikájábanmeghatározottreferenciaindexértékét,mintaz
előzőévben.Emiatttöbbpénztárnálakifizetettsikerdíjmagasabbvolt,mint2020-ban.

3.5. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári szektor hosszú távú kumulált hozamai

% %

50

60

70

80

90

100

110

0

10

–10

20

30

40

120

50

60

70

80

90

100

110

0

10

–10

–20 –20

20

30

40

120

2007 20212008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2022

Pozitív kumulált reálhozam Negatív kumulált reálhozam 
Kumulált éves nettó hozam Kumulált dec/dec fogyasztói árindex 

Forrás: MNB.



MAGYAR NEMZETI BANK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 202352

AzMNB20/2019.(IX.20.)számúajánlásaáltalbevezetett,anyugdíjpénztáritermékekrevonatkozóteljesköltségmutató
(TKMNyp)egytagbefizetéseibőlésmegtakarításaibóllevontköltségeketfejezikiegyértékben.ATKMNypösszevethetőaz
élet-ésnyugdíjbiztosításokazonosmutatószámával,amierősítiatranszparenciát,valamintapénztáriszektoronbelüli
ésaszektorköziversenyt.

AzönkéntesnyugdíjpénztárakazMNBajánlásaalapjánelőször2020elejénszámoltákkiaTKMértéket.AzMNBnem
kötelezőerejűszabályozóeszközzel,ajánlássalvezettebeapénztáriTKM-et,azajánlássikeresnekbizonyultaszektorban,
miveljelenlegmindenműködőnyugdíjpénztárTKMértékeelérhetőazMNBTKMkeresőalkalmazásában.Apénztárakaz
ajánlásszerintlegalábbéventerendszeresen(vagyafontosabbköltségparamétereklényegesváltozásaeseténesetilegis)
felülvizsgáljákaTKMértékeket,ésamódosítottTKMértéketbeküldikazMNBrészére.A2022-benbeküldöttfelülvizsgált
TKMértékeknemtérnekellényegesena2020-banbeküldöttértékektől.

Abeküldött,felülvizsgáltadatokalapján2022-benazátlagos10évesTKMNyP1,57%;azátlagos20évesTKMNyP1,08%.Az
eltérőmódszertannalszámoltköltségmutatókegyarántaztmutatják,hogyazönkéntesnyugdíjpénztárakáltalnyújtott
megtakarításiformaköltségszintjehosszútávon1százalékalattvan:aszektorszintűkorrigáltdíjterhelésimutató0,75%,
klasszikusdíjterhelésimutató0,71%,azátlagos30évesTKMNyP0,92%.

Apénztáriköltségmutatókisalátámasztják,hogyazönkéntesnyugdíjpénztár–máspénzügyitermékekhezviszonyítva
is–költséghatékonyhosszútávúbefektetésiforma.

3.6. ábra
A korrigált díjterhelési mutató alakulása 2002-2021 között
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3.2.6. Kimagasló, 117 milliárdos önkéntes nyugdíjpénztári befizetés 2022-ben

Azönkéntesnyugdíjpénztárakfedezetitartalékainjóváírttagdíjbefizetésekösszegearendkívülivilágpiacikörnyezetellenére
117,3milliárdforintottettki,amelya2021.évi115,9milliárdforintot,azaddigilegmagasabbértéketismeghaladta(3.8.
ábra).2022-benazönkéntesnyugdíjpénztáriszektorbanazegyénibefizetésekugyan2,3százalékkalcsökkentek,azon-
banamunkáltatóitagdíj-hozzájárulásokösszegeeztellensúlyozta,ugyanis9,6százalékosnövekedésvoltmegfigyelhető
etéren.Abefolyótételekközötttovábbraisazegyénibefizetésdominál,amelyazévestagdíjbevételösszegének68,4
százalékátteszikki.Azutóbbi10évbenmegfordultazegyéniésamunkáltatóihozzájárulásokrészarányaaszektorban,de
amunkáltatóihozzájárulástovábbraisfontos,mertaszerződéseselkötelezettségbőladódóanstabilanlehetrászámítani,
mígazegyénibefizetésekegygazdaságilagnehezebbévbennagyobbeséllyelcsökkennek.Ezlátszottaszinténnegatív
befektetésieredményű2018-asévbenis.Abefizetésekutániadójóváírásokmértéke15,8milliárdforintvolt2022-ben,
amely1,4milliárdforinttalalacsonyabba2021-esértéknél.

3.7. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári szektor TKM értékei (2022)
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3.1. keretes írás 
Önkéntes nyugdíjpénztári ki- és befizetések alakulása

3.8. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári fedezeti tartalékon jóváírt tagdíjbevételek befizetők szerinti megoszlása és az 
adójóváírások alakulása 
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Megjegyzés: 2016-ig visszamenőleg módosultak az adatok.
Forrás: MNB

3.9. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári kifizetések a fedezeti tartalék arányában
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A2008.évipénzügyiválságésannakelhúzódógazdaságihatásai2011-2012-benanyugdíjpénztáritagokdöntéseit
isbefolyásolták:2012-benaszolgáltatásikiadásokésakilépéseknagyságára–egyebekmellett–hatássalvoltade-
vizahitelekkedvezményesárfolyamontörténővégtörlesztésilehetősége,amivelanyugdíjpénztáritagokegyrészeis
élnikívántéserrefelhasználtákhosszútávú,nyugdíjcélúmegtakarításaikatis.Anyugdíjpénztárikifizetések2013-tól
egyalacsonyabbszintenstabilizálódtak.Azegyösszegűszolgáltatásikiadásokafedezetitartalék2-3,5százalékakörül
alakultak.Aszolgáltatásikiadásokemelkedőösszegeésafedezetitartalékhozviszonyítottarányánaknövekedéseaz
önkéntesnyugdíjpénztárirendszeréréséretekintetteltermészetesfolyamat.Ahosszabb,20-25évesmegtakarítás-
salrendelkezők,akikaszektorindulásautániévekben35-45éveskorukbanléptekbeapénztárakba,márnagyobb
összegűszolgáltatásokigénybevételéreváltakjogosulttá.Ugyanakkorbizonyosgazdaságieseményekbefolyásolják
atagokdöntését.2018-banakedvezőhozamú2012-2017-esidőszakutántöbbpénztárnálisnegatívlettafedezeti
tartalékvagyezenbelülegyesportfólióknettóhozamrátája.2019-benennekhatásáranőttekazegyösszegűszolgál-
tatásikiadásokéscsaknemelértékafedezetitartalék5százalékát.Mindeközbenérdemesazonbanfigyelemmellenni
arrais,hogyanyugdíjpénztáritagokegyrészenyugdíjbavonulásátkövetőenisfenntartjatagságijogviszonyát,és
többségükapénztárimegtakarításukatnem,vagycsakrészbenveszikkinyugdíjszolgáltatásként.Ezentagoknemélik
felanyugdíjpénztárimegtakarításukat,amintarralehetőségüknyílna,hanemegyfajtatartalékkéntéseredményes
befektetésitermékkénttekintenekrá.2021.évvégénpéldáulapénztáritagságcsaknem6százalékabetöltöttea65.
életévét,ésezentagokegyéniszámlakövetelése199milliárdforintvolt,amiateljesfedezetitartalékállományának
csaknem12százaléka.A10évesvárakozásiidővelrendelkező,vagyaztegyévenbelülelérőtagokszáma831151
fő,amely0,8százalékpontoscsökkenés2021végéhezképestésateljestaglétszám74,4százalékánakfelelmeg.
A10évesvárakozásiidővelrendelkező,vagyaztegyévenbelülelérőtagokegyéniszámlaköveteléseinekösszege 
1378,3milliárdforint,amelyszintén0,8százalékpontoscsökkenés2021végéhezképestésafedezetitartalék86,3
százalékánakfeleltethetőmeg.

Akilépésmiattikifizetésekazátlagosfedezetitartalék2012.évi2százalékosarányáról2014-re1százalékalácsök-
kentek,ésazótaisazátlagosfedezetitartalék0,5-1százalékaközöttmozognak.Aszolgáltatásikifizetéseknélleírt
hatások(a2018.évikedvezőtlenhozamokésa2022.évigazdaságinehézségek)akilépésekmiattikifizetéseknél
ismegfigyelhetőkkisebbmértékben,azonbanakilépésmiattikifizetések2022-bensemhaladtákmegafedezeti
tartalékátlagosnagyságának1százalékát.

A2022-bentapasztalhatórendkívülivilágpiacikörnyezetbőlfakadógazdaságinehézségekazönkéntesnyugdíjpénz-
táritagokdöntésétisbefolyásolták.Atagoktöbbségemárnapiszintennyomontudjakövetniegyéniszámlájának
alakulását,ígyszinteazonnalszembesülhetettamegtakarításánakbefektetésieredményességétérintőkedvezőt-
lenvilágpiacikörülményekhatásával.Amegváltozottkörnyezet,ígyamagasabbmegélhetésiköltségek–amelyet
apénztártagokszokásostagdíjbefizetésükegyrészénekelvonásávalfedezhettek–azegyénibefizetésekreishatott
már2022utolsónegyedévében,valamintazelsőháromnegyedévgyengebefektetésieredményeisgyengíthette
atagokmegtakarításihajlandóságát.Amegváltozottkörnyezetésazehhezkapcsolódóbizonytalanságmiatt,rövid
távonváltozhatnakamegtakarításiszokások,többnyugdíjaskorútagpedigamegtakarításafelvételérőldönthetett.
Azegyösszegűszolgáltatásikifizetések2022-benelértékafedezetitartalékátlagosnagyságának5százalékát.
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2023elsőnegyedévébenfolytatódotta2022-benelkezdődöttmegnövekedettmértékűegyösszegűnyugdíjszolgál-
tatásiéskilépésmiattikifizetésifolyamat.A2018.évinegatívpénztárihozamokután2019-benlehetetttapasztalni
egykifizetésiszempontbólmagasabbmértékűévet,azonbana2022.évinegatívhozamokmárazadottévben
éreztettékhatásukatamegemelkedettkifizetésekformájában.

A3.11.ábránlátható,2019-bennegatívtartománybanalakultacashflowegyenlegeazönkéntesnyugdíjpénztári
szektorban,amelyetfeltehetőena2018.évinegatívhozamokmiattmegemelkedettkifizetésekokoztak.2023első
negyedévébenszinténnegatívlettapénzáramokegyenlege,amelya2022.évigyengebefektetésieredményekkel
lehetösszefüggésben.Azegyénitagdíjbevételek6%-kalvoltakalacsonyabbak2023elsőnegyedévében,mintaz
előzőévazonosidőszakában,amunkáltatóihozzájárulásokezzelszemben20%-osnövekedéstmutatnak.Összes-
ségében–azegyénibefizetéseknagyobbsúlyamiatt–1,4%-osnövekedésfigyelhetőmegabefizetésekterén2023
elsőnegyedévébenazelőzőévazonosidőszakáhozképest.Afedezetitartalékotérintőkifizetésekösszege2023első
negyedévében40,5%-kalvoltmagasabb,mintazelőzőévazonosidőszakában.Azegyösszegűnyugdíjszolgáltatási
kifizetésekmellettatőkekifizetésekisjelentősemelkedéstmutatnak,arányaibanlegnagyobbmértékbenazonban
akilépésekmiattikifizetésekemelkedtek.Fontosugyanakkoraztismegemlíteni,hogya3.11.ábránszereplőtovábbi
évekbenmindigbevételitöbbletjellemezteazönkéntesnyugdíjpénztárakat,teháthosszútávonazegyesnegatív
irányúkilengésekkisimulnak.AzMNBtovábbraiskiemeltennyomonkövetiazintézményekpénzáramait,ésaz
abbólfakadóesetlegeskockázatokat.

3.10. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári tagok vagyonának és létszámának megoszlása életkor szerint
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3.2.7. Csökkenő taglétszám, távolodás a célszámtól

2022-benazönkéntesnyugdíjpénztáritagokkörében52,4százalékatagdíjatfizetőkaránya,amely0,2százalékpontos
emelkedésazelőzőévhezviszonyítva,ésazelmúlt10évlegmagasabbértéke(3.13.ábra).Azönkéntesnyugdíjpénztári
szektorbanenyhéncsökkenőtaglétszámaBSZJ-benöngondoskodásikitekintésselbemutatott,ideálisnaktartottpályától
valótávolodástjelez.Továbbraisprioritásatagszervezéselőtérbehelyezése,valamintanemfizetőtagokmegszólítása,
aktivitásukelőmozdítása.

2022-ben31971újbelépőtagérkezettazönkéntesnyugdíjpénztárakhoz,amelyazonbannemtudtaellensúlyozni–töb-
bekközött–aszolgáltatásbanrészesültek(22828fő);azelhalálozottak(3344fő);akilépettek(16061fő)ésatagdíjnem
fizetésmiattkizárttagok(1842fő)számát,így12972fővelcsökkentaszektortaglétszáma.Azújbelépőkháromnegyede
(24112tag)tagszervezőkáltalkerültbeléptetésre.Azújbelépőkszámánakalakulásaönmagábanpozitívnaktekinthető,
azonbanataglétszámszintentartásához,annaknöveléséheznagyobblétszámúújéslehetőlega30évalattibelépőre
vanszükség.Atagságátlagéletkora2020-ban48év,2021-benpedig48,4évvolt,tehátnemsikerültmegállítaniatagság
átlagéletkoránaknövekedését.A30évalattigenerációfokozottmegszólításaszükségesazintézményekrészérőlannak
érdekében,hogyatagikorfátjellemzőemelkedőtendenciamegállítható,szintentarthatólegyen.

Azönkéntesnyugdíjpénztáriszektorbanazátlagéletkorralegyüttanyugdíjszolgáltatásrajogosulttagokszámaisnövekedik,
amivelaszolgáltatásigénybevételemiatttagságijogviszonyukatmegszüntetőkszámaisvárhatóanemelkednifog.Ezt
ahatástmérsékelheti,hogya2016.január1-jétőlhatályosjogszabályiváltozásokjelentősenbővítettékanyugdíjkorhatárt
elérőtagokválasztásilehetőségeit.Anyugdíjjogosulttagokazegyéniszámlaegyrészénekfelvételemellettapénztárban
hagyhatjákmegtakarításukfennmaradórészét,egyfajtabefektetésilehetőségkénttekintveapénztárimegtakarításaikra.

3.11. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztárak pénzáramainak alakulása 
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Atagdíjatnemfizetőkaránya2020ótacsökken,azonbantovábbraismagasnaktekinthető,éskockázatotjelentapénztárak
hosszútávúműködésérenézve.Azönkéntespénztáraküzletimodelljeszerintaműködéskiadásaitatagokbefizetésé-
bőllevontköltségrésznekkellfedeznie,amelyetkiegészíthetnekaműködésicélúadományokis.Atagdíjatnemfizetők
azonbanezenazelsődlegesmódonnemvagynemazelőírtmértékbenjárulnakhozzáaműködésfenntarthatóságához.
Avonatkozójogszabályalapjánatagdíjfizetéselmulasztásánakkezdőidőpontjátólapénztárjogosultatagegyéniszám-
lájánakbefektetésébőlszármazóhozamátamindenkoripénztáriegységestagdíjnakaműködésiéslikviditásialaprajutó
hányadánakmegfelelőösszeggel,delegfeljebbahozamösszegévelcsökkenteni,ésaztaműködési,illetvelikviditásialap
javárajóváírni.Ezamegoldássegítiapénztáriműködésfinanszírozását,éslehetővéteszi,hogyanemfizetőtagokishoz-
zájáruljanakaműködésfenntarthatóságához,azonbannemfedezileteljesenatagdíjnemfizetésbőladódókockázatot.
Amennyibenanemfizetőtagmegtakarításánnemképződikelegendőhozam–mertatagegyéniszámlájánakegyenlege
és/vagyapénz-éstőkepiacikörnyezetkedvezőtlenirányúalakulásamiattazelérthozamalacsony–,apénztárnemtudja
levonniazemlítettköltségrészt.Apénztáraktöbbségepozitívmódon,figyelemfelhívással,tájékoztatással,akciókkalis
igyekszikfizetésreösztönözniatagdíjatnemfizetőtagokat,tehátapasszívtagságegyrészérepotenciálistagdíjfizetőként
tekintenekapénztárak.

3.2.8. A tavalyi nyereség után veszteségbe fordult a működési eredmény 

2022-ben30intézményből20negatívműködésieredménytértel,aszektorszintűműködésieredményisveszteséges
lett,amelybenjelentősszerepevanannak,hogyazalacsonyhozamokmiattamegnemfizetettegységestagdíjmiatti
hozamlevonása2021.éviérték(1.247millióforint)csupán12százalékát(149millióforint)érteel,tehátavilágpiaci
környezetokánkialakultcsekélymértékűhozamlevonásilehetőség2022-bennemtudtapozitíviránybabillenteniaműkö-
désieredménytszektorszinten.Ahosszabbtávonnegatívműködésieredménytelérőpénztáraknálaműködésijellemzők
újragondolására(nemfizetőkfokozottmegszólítása,működésiköltségmodellátalakítása)vanszükség.AzMNBkiemelt
hangsúlythelyezapénztárakműködésihelyzeténekmonitorozásáramindafolyamatosfelügyelés,mindafelügyeleti
vizsgálatoksorán.Amennyibenatartósanveszteségesműködésből,vagyegyébokokbólfakadóanapénztárakműködésre
felhasználhatótartalékaiaprudenciálisszempontbólelvártminimumszintetmegközelítikvagyazalásüllyednek,azMNB
különbözőintézkedéseket(prudenciálismegbeszéléstartása;intézkedésitervkérése;működési-likviditásijelentéselőírása;
célvizsgálatindítása)alkalmaz(hat)azérintettintézményeknél.2022végénazönkéntesnyugdíjpénztárakműködésicélra
felhasználhatótartalékaszektorszinten4,4százalékkalcsökkentazelőzőévvégiadatokhozképest(3.13.ábra),azonban
továbbraismegfelelőmértékűatartalékszint.

3.12. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztári tagdíjat fizetők aránya
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3.3. EGÉSZSÉG- ÉS ÖNSEGÉLYEZŐ PÉNZTÁRAK 

3.3.1. Tovább növekedett a koncentráció szintje 

Akoncentrációszintjeazegészség-ésönsegélyezőpénztáriszektorbantovábbnövekedett(3.14.ábra).Atagdíjbefizeté-
sekkoncentrációjátelemezvemegállapítható,hogyazegészség-ésönsegélyezőpénztáriszektorbanatagdíjbefizetések
ésmunkáltatóihozzájárulásokösszegének86,4százalékaabefizetésekalapjánszámított5legnagyobbintézményhez
kapcsolódik.Alegalábbközepesméretű,országoslefedettséggelrendelkezőintézményekkelakisebbpénztáraknehezen
tudjákfelvenniaversenytaszolgáltatásoknyújtásában,azazokhozkapcsolódókiegészítőjellegűkényelmiszolgáltatások
tekintetében(pl.innovatívegészségpénztáriszolgáltatások,magánegészségügyiintézményekbenigénybevehetőkedvez-
mények).Abankiésbiztosítóiháttérintézményektámogatásátisbíróegészség-ésönsegélyezőpénztárakkönnyebben
tudjákmegszólítaniatagokat,mintakisebb,innovációracsakkorlátozottabbmértékbenképesintézmények.

3.13. ábra
Az önkéntes nyugdíjpénztárak működési eredményének alakulása
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3.3.2. Csúcson a befizetések az egészség- és önsegélyező pénztári szektorban

Azegészség-ésönsegélyezőpénztárakbaérkező,fedezetitartalékonjóváírtbefizetésekjelentősenemelkedtek2022-ben.
Amunkáltatóibefizetésekösszege(8,1milliárdforint)változatlanmaradt,azegyénibefizetésekterénviszont23,8szá-
zalékosnövekedéstörtént(41,9milliárdforintról51,9milliárdforintra),amelyösszességében20százalékos(10milliárd
forint)emelkedéstjelent2021-hezképest.A2022.éviértéka2016-2020-asidőszakévestagdíjbefizetéseitjelentősen
meghaladja,ésazeddigilegmagasabbmértékűbefizetésnekszámít.Kedvező,azöngondoskodáserősödéséttükröző
folyamatnaktekinthető,hogyanövekedéstazegyénitagdíjbefizetések jelentősmértékűemelkedéseeredményezte
(3.15.ábra).Azegyénitagdíjbefizetésekszektorszintűösszegetöbbmintnégyszereseazegyévtizeddelezelőttiértéknek,
folyamatosanemelkedik.Megfigyelhető,hogy2012-hözképestmegfordultazegyéniésamunkáltatóihozzájárulások
részarányaaszektorban,kiemelthangsúlyhelyeződikatagságegyénibefizetéseire.Továbbraisjellemző,hogyévközben
atagdíjjellegűbefizetésekegyenlőtlenüloszlanakmeg(szezonalitás)azegyesnegyedévekközött,atagdíjbefizetésekje-
lentősrésze–apénztárikampányokeredményekéntis–azutolsónegyedévrekoncentrálódik.Azegyéniévesbefizetések
csaknemfeleazutolsónegyedévbenfolyikbeazegészség-ésönsegélyezőpénztárakhoz,amunkáltatóihozzájárulások
kisebbvolatilitásúakazegyesnegyedévekben.Abefizetésekutániadójóváírásokmértéke9,5milliárdforintvolt2022-
ben,amely1,1milliárdforinttalalacsonyabba2021-esértéknél.

3.14. ábra
Az egészség- és önsegélyező pénztári koncentráció alakulása
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3.3.3. Ismét emelkedett a taglétszám, mérsékelt javulás a tagdíjfizetési hajlandóságban

Azegészség-ésönsegélyezőpénztáriszektorban2022-ben13516fővelnövekedettataglétszám–akilépések(15722
fő)ésatagdíjnemfizetésmiattikizárások(26222fő)ellenére–amelyugyanazelőzőévi30145fősnövekedéstnem
ériel,demindenképppozitívfejleményanövekedésitrendfennmaradása.Acsaknem61,5ezerújbelépőpénztártag
elégségesvoltatagiállománynövekedéséhez.Azújbelépőkközül40,5ezertagtagszervezőkközreműködésévelérkezett
apénztárakba.Atagdíjatfizetőkaránya2022végére2,3százalékponttalnövekedett,ugyanis2022-benjelentősszámú
(26222fő)tagdíjatnemfizetőtagotzártakki.Pozitívfejlemény,hogymárkétéveemelkedéstapasztalhatóazegyéni
tagdíjfizetésiaktivitásterén(3.16.ábra).

A80százalékosarányúmunkáltatóihozzájárulásnakköszönhetően2012-benmégataglétszám71,3százalékaminősült
alapszabályszerintifizetőnek.2022-reezközelmegfeleződött(36,3százalék),14százalékosmunkáltatóihozzájárulásmel-
lett.Azutóbbi2évbenemelkedettatagdíjfizetésiarány,megtörveezzelakorábbiévekbentapasztaltcsökkenőtrendet.
Azegyespénztárakalapszabályaihatározzákmeg,hogymilyenkövetkezményekkeljáranemfizetés(pl.egységestagdíj
működésrefordíthatórészénekhozambóltörténőlevonása).Többpénztárúgygondolja,hogynemérimeganemfizető,
alacsonyegyenleggelrendelkezőtagokatolymódonmegtartani,hogyavelükkapcsolatosköltségeketazaktívtagokál-
talbefizetetttagdíjbólfinanszírozzák.Ezért,amennyibenalapszabályuklehetővéteszi,megszüntetikezentagoktagsági
jogviszonyát.Jelentősszámbanvannakazonbanazokapénztárak,akikatagdíjatnemfizetőkkezelésévelkapcsolatban
aztismérlegelik,hogyezentagokajövedelmi,egészségügyi,családikörülményeikbenbekövetkezőváltozásokhatására
isméttagdíjfizetőkkéválhatnak,amiapénztárakműködéséreakésőbbiekbenpozitívhatássallehet.

3.15. ábra
Az egészség- és önsegélyező pénztárak fedezeti tartalékán jóváírt tagdíjbevételek befizetők szerinti megoszlása 
és az adójóváírások alakulása
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3.3.4. Kiugró mértékűek az egészség- és önsegélyező pénztári szolgáltatási kifizetések

Magyarországonazegészségügyirendszerfinanszírozásaaközponti(kormányzati)ésönkormányzatiköltségvetésből,az
EgészségbiztosításiAlapköltségvetéséből,aháztartásokközvetlenkifizetéseibőlésazönkéntesegészségügy-finanszírozási
alrendszerekkifizetéseibőltörténik.Azönkéntesegészségügy-finanszírozásialrendszereklegjelentősebbrészétaz1994-től
működőönkéntesegészségpénztárakésönsegélyezőpénztárakegészségügyijellegűkiadásaijelentik.

Aszolgáltatásikifizetések(65milliárdforint)azelőzőévhezképest5,5milliárdforinttalnőttek.Azegészség-ésönsegé-
lyezőpénztáriszolgáltatásokközül0,3százalékpontosaránynövekedésselalegnagyobbrészt,39,5százalékottovábbrais
agyógyszerek,speciálistápszerek,prevencióscéllalmegvásároltvitaminkészítményekvételáránaktámogatásatesziki,
eztköveti2,2százalékpontosnövekedéssel,34,7százalékosrészaránnyalazegészségügyiszolgáltatásokfinanszírozása
(pl.fogászat,képalkotódiagnosztika),illetve0,3százalékpontoscsökkenésselagyógyászatisegédeszközökvételárának
támogatása,15,7százalékosrészaránnyal.

Agyermekekkelkapcsolatosellátásokrafordítottösszegekrészaránya6,9százalékról4,1százalékracsökkent,amelyenbelül
mindagyermekszületéséhezkapcsolódóellátásokra,mindabeiskolázásitámogatásrafordítottszolgáltatásikifizetések
csökkentek2021-hezképest.Alakáscélújelzáloghiteltörlesztésénektámogatásárakifizetettösszegekrészarányapedig
1,8százalékról2,2százalékraemelkedett2022-ben.

Megfigyelhetőtovábbá,hogy2022-benagyermekekkelkapcsolatosellátásokkivételével,afentebbfelsoroltszolgáltatási
kategóriákbannövekedtekakifizetettösszegek2021-hezképest.

2023márciusátóljelentőselőrelépéstörténtazegészség-ésönsegélyezőpénztáriszámlákelektronikusútonvalóelszá-
molásakapcsán.Jogszabálymódosítástettelehetővé,hogyapénztártagokazegészségügyiszolgáltatásrólkiállítottszámla
elektronikusmásolatánakmegküldéséveligazoljákaszolgáltatásigénybevételét.Ezáltalmárnemcsakagyógyszerés
gyógyászatisegédeszköztámogatásaszolgáltatásigénybevételeigazolhatóelektronikusmásolattal,hanemvalamennyi
szolgáltatás.

3.16. ábra
Az egészség- és önsegélyező pénztári tagdíjat fizetők számának alakulása
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Forrás: MNB.
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3.2. keretes írás
Az egészség- és önsegélyező pénztárak szolgáltatásainak alakulása

Azegészség-ésönsegélyezőpénztáriszolgáltatásikiadásokonbelülmarkánstrendagyógyszerek,speciálistápszerek,
prevencióscéllalmegvásároltvitaminkészítményekvételárának,finanszírozásiértékénekésaszolgáltatásikiadáso-
konbelülisúlyánakcsökkenése.A2012-2015évekbengyógyszervételáránaktámogatásáraatagokösszesen30-32
milliárdforintotvettekigénybe,amiateljeskiadásiösszegkb.55százalékáttetteki.2016-tólezazösszegcsökkenni
kezdett,ésazutóbbiévekbenagyógyszervásárlástámogatásáraigénybevettösszeg22-25milliárdforintottettki.
Acsökkenésokaegyértelműenaz,hogyatagokkevesebbszervesznekigénybeilyenszolgáltatást.Míg2012-2013-
ban9milliókörüliesetszámotjelentettekapénztárak,azazatöbb,mintegymilliópénztártag(vagyahozzájuk
tartozókedvezményezettek)átlagosanévente9alkalommalvettigénybeilyenszolgáltatást,addig2020-2022-ben
azesetszámok4milliókörülireestekennélaszolgáltatástípusnál.

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

3.18. ábra
Egészség- és önsegélyező pénztári szolgáltatástípusok megoszlása
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Aszolgáltatásikiadásokattekintveamásikszembeötlőtrendamagánegészségügyiszolgáltatásokfinanszírozásának
növekedése.Ennekaszolgáltatástípusnakanagyságaa2012-2015közöttiidőszakban10-11milliárdforintkörülvolt,
2021-benazonbanmármeghaladtaa19milliárdforintot,2022-benpediga22milliárdforintot.Ezzelazegészség-
pénztárikiadásokkörülbelülharmadátamagánegészségügyiellátásfinanszírozásaadja.Érdemesmegjegyezni,hogy
azigénybevételnemnövekedettjelentősen,2012-2016közöttévi460ezerkörüliesetetjelentettekapénztárak
ebbenaszolgáltatástípusban.2020-ban,aCoVID-járványidőszakában,amikoraszemélyesorvos-betegtalálkozások
csökkentek,apénztárak425ezeresetetjelentettekmagánegészségügyiellátásfinanszírozásakategóriában,aki-
adásoknagyságatovábbemelkedett.2021-benmárjelentősennőttazigénybevételszáma,feltehetőena2020-ban
elhalasztottorvosivizsgálatokat,kezeléseketisigénybevettékabetegek,azesetszám522ezerrenőtt,ésnöveke-
dettakiadásokösszegeis.2022-benaszolgáltatásiesetszámmármeghaladtaaz560ezret.Amagánegészségügyi
szolgáltatásikiadásoknövekedéseazt jelezheti,hogyatagokdrágábbszolgáltatásokatvesznek igénybe, illetve
aszolgáltatásokáraisnövekedett.A2021-esés2022-esévekjelentősesetszámnövekedéseutalhatarrais,hogy
aCoVIDjárványtkövetőenazegészségügyiszolgáltatásokigénybevételénekegyrészeátterelődöttazállamiellátó
rendszerbőlamagánegészségügybe.Agyógyászatisegédeszközökáránaktámogatásamindösszegében,mindaz
esetszámbancsökkent.2012-2013-banezenszolgáltatástípustérintőkiadások12-13milliárdforint,2021-2022-ben
10milliárdforintkörülalakult.

2016-tólazegészség-ésönsegélyezőpénztárakmegjelenésévelegyüttnövekednikezdettazönsegélyezőjellegű
szolgáltatásokigénybevételeis.Ezenbelülleginkábbagyermekszületéséhezkapcsolódótámogatásoknövekedtek,
2020-banés2021-benisakiadások6-7százalékátérteelezaszolgáltatástípus.2021-bentöbbmint5400esetben
vettékigénybeatagokeztaszolgáltatást.2022-benazesetszám3500-raesett,ésaszolgáltatásnagyságaiscsökkent.

3.3.5. Ismét működési nyereség az egészség- és önsegélyező pénztáraknál

Azegészség-ésönsegélyezőpénztárakszektorszintűműködésieredménye2017és2020közöttmindenévbennegatív
volt.EgyespénztárakazMNBáltalfeltárt–elsősorbanazinformatikaiinfrastruktúrátérintő–hiányosságokmegszünte-
tése,valamintafiatalgenerációkfokozottmegszólításaérdekébenjelentősmértékűberuházásokbakezdtek.2021-ben
és2022-benazonbanmárpozitívműködésieredménytértelaszektor,2022-ben16intézményből10nyereségesen
működöttévesalapon.Ahosszabbtávonnegatívműködésieredménytelérőpénztáraknálaműködésijellemzőkújragon-
dolására(nemfizetőkfokozottmegszólítása,működésiköltségmodellátalakítása)vanszükség.Amennyibenatartósan
veszteségesműködésből,vagyegyébokokbólfakadóanapénztárakműködésrefelhasználhatótartalékaiaprudenciális
szempontbólelvártminimumszintetmegközelítik,vagyazalásüllyednek,azMNBkülönbözőintézkedéseket(prudenciális
megbeszéléstartása;intézkedésitervkérése;működési-likviditásijelentéselőírása;célvizsgálatindítása)alkalmaz(hat)
azérintettintézményeknél.

Amegfelelőműködésitartalékképzésévelapénztáraksajátműködésifeltételeiket,működésifolytonosságukatbiztosít-
hatjákbeegyesetlegesenkedvezőtlenidőszaktekintetében.2022végénazegészség-ésönsegélyezőpénztáriszektor
működésitartalékaszektorszintenismétnövekedéstmutatott,16,3százalékkalgyarapodotta2021végiadatokhozképest,
amelyazelőzőévinövekményközelduplája(3.19.ábra).
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3.19. ábra
Az önkéntes egészség- és önsegélyező pénztárak működési eredményének alakulása

-1,0 

-0,5 

0,0 

0,5 

1,0 

1,5 

-4

-2

0

2

4

6 

2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Mrd FtMrd Ft

Működési eredmény hozamlevonás nélkül
Nem fizetők hozamából történő levonás

Működési célra felhasználható tartalék (jobb tengely)
Működési eredmény 

Forrás: MNB

3.4. A PÉNZTÁRI PIAC KOCKÁZATAI 

3.4.1. Eszközleértékelődés jelenti a legmarkánsabb kockázatot

3.2. táblázat
A pénztári piac kockázatai 

Kockázati 
kategória

Kockázat- 
csoportok

Kockázat 
minősítése

Kilátások a 
kockázatok 
alakulására

Szöveges értékelés

Üzleti modell

Környezet
Stratégia,üzleti 
tervek
Működés 
fenntarthatósága

●
Emelkedőmegélhetésiköltségekmiattahosszútávúmeg-
takarításihajlandóságcsökkenhet.Működésinyereségaz
egészségpénztári,veszteséganyugdíjpénztáriszektorban,
demegfelelőmindkétszektorveszteségelnyelőképessége.
Javuló kilátások a 2023. évi gazdasági előrejelzések alapján.

Vállalatirányítás

Tulajdonosi 
joggyakorlás
Belsőirányítás
Kockázatkezelési
rendszer
Belsőkontroll

● ➡

Az ellenőrző bizottságok tevékenysége nem teljes körű.
Avagyonkezelőktevékenységénekszorosabbmonitorozá-
saszükséges.Többintézménynélhiányzikatagságnövelé-
sét,fiatalításátlehetővétevőstratégia.
A kockázat rövid távon várhatóan nem csökken.

Pénzügyi és 
működési 

kockázatok

Biztosításikockázat
Működésiés 
likviditásitartalék 
befektetésikockázata
Működésikockázat

●

Csúcsonabeáramlás,deanegatívhozamokhatására je-
lentős,2019.évihezhasonlószintűkiáramlásazönkéntes
nyugdíjpénztáraknál, amelyet az átlagéletkor folyamatos
növekedéseiserősít.
Csökkenhet a megtakarítási hajlandóság míg a kiáramlás 
kockázata rövid távon várhatóan nem csökken.

Fenntarthatóság 
és tartalék 
kockázata

Fedezetitartalék 
befektetésikockázata
Tőke
Működésiés 
likviditásitartalék

● ➡
Aháborúnyománbizonytalanabbáválógazdaságikörnyezet
miatt általános eszközleértékelődés. Negatív hozam 2022-
ben,deegyésmásfélévtizedestávlatbanpozitívhozam.
Jellemzően kisebb intézmények speciális üzleti modellje 
miatt fenntarthatósági problémák adódhatnak.

Piaci megjelenés 
kockázata

Termékek
Ügyfelek ● ➡

A pénztári termékek költséghatékonyak, a panaszügyek
számacsekély.
A negatív hozamok kommunikációja kockázat, a pénzügyi 
tudatosság növelése szükséges.

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

➡

Forrás: MNB
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Aháborúkirobbanásaáltalánoseszközleértékelődéstokozott,agazdaságikörnyezetbizonytalannávált,amegélhetési
költségekjelentősenemelkedtek,ígyfennállalehetőségeannak,hogyahosszútávúmegtakarításihajlandóságcsökkeni
fog.Azegészség-ésönsegélyezőpénztárakszektorszintenműködésinyereséggel,azönkéntesnyugdíjpénztárakpedig
működésiveszteséggelzártak2022-ben,azonbanmindkétszektorveszteségelnyelőképességemegfelelő.Szektorszinten
többévreelegendőtartalékszinttelrendelkeznek.Azüzletimodellfenntarthatóságávalkapcsolatoskockázatokmutatkoz-
nakegyes–jellemzőenkisebb–intézményeknél.Amagasnemfizetőiaránytovábbraisműködésikockázatokathordoz
magában.A2023.évigazdaságielőrejelzésekalapjánjavulókilátásokatvárunk.

Abelsőkontrollrendszerekkelkapcsolatbanmégmindigvannakhiányosságok,azellenőrzőbizottságokellenőrzésitevé-
kenységénekdokumentáltságanemmindenesetbenmegfelelő,abelsőellenőrimegállapításoknyomonkövetésesem
mindenesetbenfolyamatos.Akiszervezetttevékenységekellenőrzésenemmindenesetbenteljeskörű.Apénztárakje-
lentősrészénéltovábbraisjavítanikellabelsőkontrolltevékenységminőségét.Apénztárivagyonkezelőktevékenységének
szorosabbmonitorozásáravanszükség.Többintézménynélhiányzikegyátfogóstratégia,amiataglétszámnövelésétés
atagságfiatalításátcélozza.Akockázatokalakulásábanrövidtávonnemvárunkcsökkenést.

Azönkéntesnyugdíjpénztárakfedezetitartalékainjóváírttagdíjbefizetésekösszegekimagaslóvolt2022-ben,méga2021.
évi,addigicsúcsértéketismeghaladta.Arendkívülivilágpiacikörnyezetellenérenövekedtekanyugdíjpénztárbaérkező
befizetések,a2022.éviértékazeddigilegmagasabbnakszámít.Afedezetitartalékértékénekcsökkenésétazáltalános
eszközleértékelődésentúlazisbefolyásolta,hogyafedezetitartalékotérintőkifizetésekjelentősenmagasabbakvoltak
2022-ben,mint2021-ben.Akiáramláskockázatarövidtávonvárhatóannemcsökken.

Azáltalánoseszközleértékelődés,azonbelülisazállampapír-portfóliókjelentőshozamgörbe-emelkedéshatásáratörténő
árfolyamcsökkenésemellettnegatívhozamotértekelszektorszintenazönkéntesnyugdíjpénztárak.Ahosszútávú(10és15
éves)hozamrátákazonbanpozitívak.Rövidtávontovábbraisfennállakisebbintézményekfenntarthatóságánakkockázata.

AzadatszolgáltatásokminőségévelésaműködésfedezettségévelkapcsolatosanészleltproblémákatazMNBegyespénztá-
raknál,ezenintézményeknélegyediintézkedésekváltak,válhatnakszükségessé(pl.:háttérintézményitámogatás;likviditási
jelentésikötelezettségelőírása;felügyelőilevél,célvizsgálat).

Azönkéntesnyugdíjpénztáraktagságánakéletkorafolyamatosanemelkedőtendenciátmutat.Atagszervezésbenrejlő
lehetőségekkiaknázásábanmégvanpotenciál,afiatalgenerációkfokozottmegszólításakiemeltenfontos,hogyatagi
korfátjellemzőemelkedőtendencialegalábbmegállítható,szintentarthatólegyenazintézményrendszerhosszútávú
fenntarthatóságaérdekében.Apénztáritermékekköltséghatékonyak,azonbanatagságtudatosmagatartásaelenged-
hetetlenannakérdekében,hogyanyugdíjpénztárhosszútávúcéljaivalösszhangbankezeljékmegtakarításaikat.

Arendhagyópiacihatásokellenéretovábbraisalacsonymaradtapanaszügyekszáma,azintézményekeredményesen
tudtákkezelniazügyfélmegkereséseket.Anegatívhozamokmiattazonbanemelkedhetapanaszügyekszáma.
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4. A biztosítási és a pénztári piac 
fogyasztóvédelmi kockázatai

14ABizottság(EU)2017/2358felhatalmazásonalapulórendelete(2017.szeptember21.)az(EU)2016/97európaiparlamentiéstanácsiirányelvnek
abiztosítókraésabiztosításértékesítőkrevonatkozótermékfelügyeletiés-irányításikövetelményektekintetébentörténőkiegészítéséről

15https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?text=&docid=257989&pageIndex=0&doclang=HU&mode=req&dir=&occ=first&-
part=1&cid=10965217

4.1. SZÉLESEDŐ, FOGYASZTÓKÖZPONTÚSÁGOT ELŐSEGÍTŐ ESZKÖZTÁR 

4.1.1. Fejlesztendő termékfelügyelési és irányítási rendszerek

Abiztosításiértékesítésrőlszólóirányelv(InsuranceDistributionDirective–IDD)termékfelügyeletiésirányításikövetelmé-
nyekkelkapcsolatoskiegészítőrendelkezéseit,vagyisaBizottság2017/2358rendeletét142018februárjátólkellalkalmazni
azügyfeleknektörténőértékesítésrekínáltbiztosításitermékeketelőállítóbiztosítókraésbiztosításközvetítőkre(előállítók),
valamintanemsajátmagukáltalelőállítottbiztosításitermékekrevonatkozóantanácsadástnyújtóvagyilyenbiztosítási
terméketajánlóbiztosításértékesítőkre.Arendelkezésekmindenolyantermékrevonatkoznak,amelyeket2018.október
1-jétkövetőenállítottakelő,azonbanazelőállításidejétőlfüggetlenülmindenterméketnyomonkellkövetnialehetséges
károshatásokkiszűréseérdekében.APoGrendelkezéseiabiztosításitermékelőállításiésjóváhagyásifolyamatára;acél-
piacmeghatározására;aterméktesztelésre;atermékekfelülvizsgálatára;afelülvizsgálatotkövetőenelvártintézkedésekre;
azértékesítésicsatornákraésazegészfolyamatmegfelelődokumentálásáraiskiterjednek.Arendelkezésekatermék
teljeséletciklusátvégigkísérveazthivatottakelősegíteni,hogyazadotttermékmindenkorfeleljenmegameghatározott
célpiacigényeinek,céljainakésjellemzőinek.

Atémakör2022-benkiemeltellenőrzésicélterületkéntlettmeghatározva, ígyazátfogóvizsgálatokkiterjedtekater-
mékirányításirendszerekértékeléséreis.AlefolytatottvizsgálatoksoránaFelügyeletazttapasztalta,hogyabiztosítók
terméktesztjeistandardizáltak,nincsenekrészletesértékelések,valamintaszövegesértékelésekáltalánosjellegűek.Jog-
szabályrögzíti,hogyatermékfelülvizsgálatotrendszeresen,delegalábbéventeelkellvégezni,ugyanakkoráltalánosságban
elmondható,hogyafelülvizsgálatatapasztalatokszerintazegyévesciklusnálritkábbanfordulelő.Fontos,hogyazéletbiz-
tosításitermékekesetén,atermékteszteksoránadíjmentesítések,visszavásárlásokértékelése,avárhatómegmaradások
értékelésemegtörténjenabiztosítónál,továbbáatermékteszteksoránkiemeltenértékelésrekerüljönaz,hogyatermék
azügyfelekrenemgyakorol-ekedvezőtlenhatást.Anegatívügyfélhatásokelkerüléseérdekébenszükségesatermékfel-
ügyelésiésirányításirendszerektovábbfejlesztése,aformálismegfelelésekhelyettatartalmikérdésekelőtérbehelyezése.

4.1.2. Jobb pozíciók a csoportos biztosítások biztosítottjainak

AzMNBazelmúltidőszakbanisaktívanfigyelemmelkísérteacsoportosbiztosításokszerződőiáltalvégzett,újbiztosítot-
takcsatlakozásánakagilistoborzására,illetveelősegítéséreirányulótevékenységét,ezenbelülafogyasztóknaknyújtott
tájékoztatásmegfelelőségét.Acsoportosbiztosításokszámoselőnnyeljárhatnakafogyasztókésapiaciszereplőkszámára
is,azonbanazilyenszerződésekhezvalócsatlakozástmegelőzőmegfelelőtájékozódásaszerződésifeltételekről,ezenbelül
ajogokróléskötelezettségekrőlnagyonfontosafogyasztóikárokmegelőzéseérdekében.

EtémávalösszefüggésbenazEurópaiUnióBírósága(EUB)2022-bentöbbjelentősnektekinthetődöntésthozott:A2022
februárjábanhozottEUBítélet15példáulegyértelművétette,hogyugyan–azadottkonkrétügybenrelevánsIV.élet-
biztosításiirányelvrendelkezésealapján–aszerződéskötéstmegelőzőtájékoztatástaszerződőfélrészérekellnyújtani,
azonbaneszabálytakkéntkellértelmezni,hogyakötelezőenelőírttájékoztatásokatazonfogyasztókkalismindenesetben
közölnikell,akikkésőbbbiztosítottkéntcsatlakoznakabiztosítóésaveleszerződővállalkozásközöttlétrejöttcsoportos

https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?text=&docid=257989&pageIndex=0&doclang=HU&mode=req&dir=&occ=first&part=1&cid=10965217
https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?text=&docid=257989&pageIndex=0&doclang=HU&mode=req&dir=&occ=first&part=1&cid=10965217
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biztosításiszerződéshez.Azítéletaztiskifejtette,hogyegyeslényegesinformációkesetébenacsoportosszerződéshez
csatlakozófogyasztóvalvalóközléselmulasztásamegtévesztőmulasztásnakminősülhet.

Acsoportosbiztosításokfogyasztókat(is)érintőkérdéseivelazEUBegymásikítéletébenisfoglalkozott(ld.C-633/20
ügy16),amelykövetkeztetéseialapjánannakajogiszemélynekatevékenysége,amelybiztosítottkénti(önkéntesdönté-
senalapuló)csatlakozástajánlazáltalakorábbanegybiztosítóvalkötöttcsoportosbiztosításiszerződéshez,ésamelyre
vonatkozóanügyfeleitőldíjatszed,azIDD-benrögzített„biztosításközvetítőnek”(2.cikk3.bekezdés)illetveagyakorlata
„biztosításértékesítő”(2.cikk8.bekezdés)tevékenységnekminősül,mégakkoris,haesetlegesennemfizetszámára
jutalékotabiztosító.

AmagyarbiztosításipiaconazMNBkorábbanisszámosállásfoglalásábanfoglalkozottacsoportosbiztosításokszerződési
gyakorlatánakmegítélésével,amelyekbenegyszempontrendszertalakítottkiésalkalmazottannakeldöntésére,hogyegy
biztosítóvalcsoportosbiztosításiszerződéstkötővállalkozástevékenységemikorminősülhetbiztosításközvetítésnek.Az
európaitendenciákkalösszhangbanakérdésestevékenységmegítélésétamagyarszabályozásisátvette,ígyegyértelmű
lett,hogyacsoportosbiztosításhozvalócsatlakozáselősegítéseisbiztosításértékesítésnekminősül.

4.1.3. Erős felügyeleti figyelem a panaszkezelésen 

Fogyasztóvédelmiszempontbólazegyiklegfontosabbjogapanasztételijog,mertavitáshelyzetekmegoldásaminden
máseljárásbansokkalköltségesebb,időigényesebbazügyfelekszámára.2022-benazMNB-hez291biztosításipiacotés
17pénztáriszektortérintő,kivizsgálástkérőfogyasztóibeadványérkezett.AzÜgyfélszolgálatot(személyesen,telefonon,
írásban)összesen3882ügyfélkerestemeg,melybőlabiztosításiszektor3702,apénztáriszektor180esetbenvoltérintett.

AzMNBakorábbiévekhezhasonlóanakérelemreéshivatalbólindítottvizsgálataisoránkiemeltfigyelmetfordítottabiz-
tosítókpanaszkezelésigyakorlatánakellenőrzésére.Aleggyakrabbanelőfordulóhibákapanaszfogalmánakleszűkített
értelmezéséből,azelutasítottpanaszokeseténajogorvoslatilehetőségekrőltörténőhiányostájékoztatásbólésavá-
laszadásihatáridőtévesértelmezésébőladódtak.Agyakorlatbantöbbesetbennehézségetokozabiztosítóknakannak
megállapítása,hogyegybejelentéspanasznakminősül-e,ésennekmegfelelőenmilyenhatáridővel,milyenjogszabályi
kötöttségekmellettkellarraaválasztmegküldeni.A2022.évsoránfokozottfelügyeletifókuszkerültabiztosítóipanaszke-
zelésellenőrzésénbelülerreakérdésre.Atapasztalatokalapjánabiztosítóksokesetbenleszűkítikapanaszfogalmát,egyes
kifogásokatnemtekintenekpanasznak.Gyakranelőfordultpéldául,hogyakártérítésjogalapját,illetveösszegszerűségét
vitató,vagyakárkifizetéstsürgetőmegkereséseketnemkezeltékpanaszként.Ahibásbesorolásnegatíveredménye,hogy
apanaszkezelésrenyitvaállóhatáridőtnemmindenesetbentartottákbe,illetveelmaradtakajogorvoslatilehetőségekről
szólótájékoztatások.Abiztosítóknakabeérkezőpanaszokrólnyilvántartástkellvezetniük.Ennekszerepekettős,egyrészt
segítiazegyespanaszokhatáridőbentörténő,megfelelőkezelését,másrésztlehetővétesziazismétlődővagyrendszer-
szintűhibákkiszűrését,apanaszokelemzését.Amennyibenapanaszokcsakcímszavakban,felületesleírássalkerülnek
anyilvántartásba,anyilvántartáselemzésekvégzésérenemleszalkalmas.AzMNBezértafogyasztóvédelmivizsgálatok
szervesrészévétetteapanasznyilvántartásokellenőrzését,ésezzelkapcsolatbantöbbesetbentártfelhiányosságokat.

Apénztáriszektorralkapcsolatban-akorábbiévekhezhasonlóan-kevésszámúkérelemérkezettazMNB-hez.Emellett
ahivatalbólindítottvizsgálatoktapasztalataiisaztmutatták,hogyapénztáraktöbbségefogyasztóvédelmiszempontból
megfelelőenműködik,afeltárthiányosságokkevéskivételtőleltekintvenemsúlyosak.Jelentősmértékbenhozzájárul
ehhezapénztáriszektorrészletesszabályozottsága,valamint,hogyapénztáritermékapénzügyitermékekközöttaleg-
közérthetőbbekközétartozik.Amegállapítotthiányosságoktöbbségükbenapanaszkezelést,ezenbelülapanaszoknem
határidőbentörténő,vagynemteljeskörűmegválaszolását,illetveazelutasítottpanaszokeseténahiányosjogorvoslati
tájékoztatástérintették.Apénzügyiszektorbanegyreelterjedtebbelektronikusmegoldások,ahogymindennapjainkré-
szévéválnak,egyreinkábbterethódítanakésmegkerülhetetlennéválnakapénztáriszektorbanis.

16https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?docid=266563&mode=req&pageIndex=1&dir=&occ=first&part=1&text=&doclang=-
HU&cid=1884089

https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?docid=266563&mode=req&pageIndex=1&dir=&occ=first&part=1&text=&doclang=HU&cid=1884089
https://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?docid=266563&mode=req&pageIndex=1&dir=&occ=first&part=1&text=&doclang=HU&cid=1884089
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4.1.4. Mérsékelt emelkedés az életbiztosítások panaszstatisztikáiban 

A2016.évbenindultetikuskoncepciótovábbraiséreztetihatását,amegtakarításijellegűrendszeresdíjaséletbiztosítások
számanövekszik.Ezenbelülahagyományoséletbiztosításokkalszemben,egyrenagyobbterethódítanakacélhoznem
kötöttunit-linkedbiztosításokésnyugdíjcélúunit-linkedbiztosítások.Azéletbiztosításokraérkezettpanaszokarányate-
kintetébenazonbanazeddigicsökkenőtendencia–jellemzőenakedvezőtlenkörnyezetihatásokokozta,várakozásoktól
elmaradóbefektetésieredményekmiatt–2022.évbenmegállt.

Azéletbiztosításipiacvitathatatlanullegösszetettebbésafogyasztókszámáralegnehezebbenértelmezhetőtermékei
abefektetésiegységhezkötött(unit-linked,UL)biztosítások.Atermékekösszetettségénkívültovábbikihívástjelent,
hogyaszerződésekolyanhosszútávraköttetnek,amelytávokaszerződéskötéskorafogyasztókszámáranem,vagycsak
nagyonnehezentervezhetőek.AzMNBeddigigyakorlatáhozhasonlóan,továbbraiskiemeltfigyelemmelkövetiazUL
termékekkelkapcsolatospanaszokat,azetikusszabályozásgyakorlatimegvalósulását.

AzetikuskoncepcióhatásakéntjelentősjavulásvoltmegfigyelhetőaULtermékekkelkapcsolatospanaszügyekszámában.
2022.évbenazonbanezakedvezőtendenciamegtorpant.Ehhezjelentősmértékbenhozzájárultakedvezőtlenbefektetési
környezet,amimegemelteazetermékekkelkapcsolatospanaszokszámát.

4.1. ábra
Életbiztosítási panaszos ügyek száma és aránya állományon belül
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4.1.5. A nem-életbiztosításoknál folytatódott a panaszok számának csökkenése

Azelmúltévekhezhasonlóanfolytatódottanem-életbiztosításiterületenapanaszokszámánakcsökkenése.Eztsegítette
előazMNBhatóságitevékenységeéshatóságitevékenységentúlieszközei,mintazajánlások,vezetőilevelek,aminősített
keretrendszer.Azelőzőévhezhasonlítva,2022-benalakosságivagyonbiztosításokravonatkozópanaszokszerződésszámra
vetítettarányastagnálástmutatott,mígakötelezőgépjármű-felelősségbiztosításokésacascobiztosításokpanaszügyeinek
szerződésszámravetítettarányacsökkent.AvizsgálatoksoránazMNBkövetkezetesenérvényesítiéselvárjaatájékoz-
tatássalésakárrendezésselkapcsolatosjogszabályimegfelelőségetésabiztosítókfogyasztóbarát,fogyasztóközpontú
hozzáállását.

2021-benabiztosításitörvénybeisbelekerültakárrendezésrevonatkozószabályozás,amelyhezhasonlómárkorábbanis
ismertvoltakötelezőgépjármű-felelősségbiztosításoknál.Akárrendezésiszabályokjogszabálybantörténőrögzítésének
hatása–atájékoztatásikötelezettségekszigorodószabályaimiatt–várhatóantovábbcsökkentimajdanem-életbiztosítási
ágbanregisztráltpanaszokat.

AzutasbiztosításitermékekesetébenaCoVIDjárványhelyzethatásakénta2020-21-esévekbenrendkívülimértékben
lecsökkentaszerződésekszáma,azonban2022-benakorlátozásokfeloldásávalvisszatértazutazásikedv.Ezáltalazutas-
biztosításokpiacaisbővülésnekindult.Apiacbővülésegyüttjártapanaszokszerződésszámnálnagyobbarányúnöveke-
désével.Azügyfelekjellemzőenakárigényekelutasításátésakártérítésmértékétkifogásolták.Ezekapanaszokdöntően
abbólkövetkeztek,hogyaszerződőknemmindenesetbenlátjákát,hogybiztosításukmilyenfeltételekkel,milyenkoc-
kázatokraterjedki.

4.2. ábra
Szerződéskötés előtti tájékoztatás és a közvetítőkkel kapcsolatos fogyasztói panaszügyek száma, valamint 
a fogyasztói szerződésszámhoz viszonyított aránya a unit-linked életbiztosításoknál és a unit-linked jellegű 
nyugdíjbiztosításoknál
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4.1.6. Hőtérkép a fogyasztókat érintő kockázatokról

AzEIoPAa2021.évtőlkezdődenegészítikiazévesfogyasztóitrendekrőlszólójelentésétatagállamihatóságokáltalfeltárt
legfontosabbproblémákvizuálisan,hőtérképenvalóábrázolásával.Agrafikusmátrixaztszemlélteti,hogyazadottjelen-
ségmilyenhatássalvanafogyasztókra,azaz,hogyinkábbkárosvagyinkábbelőnyösahatása,vagyesetlegkimenetele
–akörülményektőlfüggően–változólehet.Azábraszinténjelzi,hogyakockázat,illetvejelenségviszonylagkevésvagy
nagyobbszámúfogyasztótérint.A2022.évrevonatkozófogyasztóitrendeketbemutatójelentésmelléklete17akövetkező
módonmutatjaazuniósországokbanazonosítottkockázatokat.

17HeatMapof thekey findingsof the2022ConsumerTrendsReport:https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2023-01/heat_map_of_the_
key_findings_of_the_2022_consumer_trends_report.pdf

4.3 ábra
Nem-életbiztosítási panaszos ügyek száma és aránya
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Forrás: MNB.

4.4. ábra
Hőtérkép az EIOPA fogyasztói trendeket bemutató jelentésből
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1. A fogyasztók pénzügyi egészségét befolyásoló makrogazdasági környezet és infláció hatása
2.  Gyenge ár-érték arány és terméktervezési problémák a biztosítási alapú befektetési termékek piacán
3. A fenntarthatósági tulajdonságokkal rendelkező biztosítási alapú befektetési termék iránti fogyasztói kereslet
4. A biztosítási védelmi rés növekedése a természeti katasztrófák és más rendszerszintű események okán 
5. A szerződési feltételek átláthatatlansága, különösen a kizárásokkal kapcsolatban
6.  Digitalizáció és technológiai változások
Forrás: EIOPA

https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2023-01/heat_map_of_the_key_findings_of_the_2022_consumer_trends_report.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2023-01/heat_map_of_the_key_findings_of_the_2022_consumer_trends_report.pdf
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AtagállamivisszajelzésekalapjánkészítettEIoPAhőtérképenmegjelenikafogyasztókpénzügyihelyzetétbefolyásoló
makrogazdaságikörnyezet,ezenbelülazinflációhatása,amelyközvetlenülhatottafogyasztókmindennapjairaéspénz-
ügyeire.Szinténjólmegjelenítettuniósszintenisafolytatódóproblémákéskockázatokabiztosításialapúbefektetési
termékeknél,amelyekanemkielégítőtermékfelügyelésitevekénységesetén–különösenamagasjutalékokkalpárosulva
–néhányesetbenkedvezőtlenár-értékarányútermékeketeredményeztek.Atagállamitapasztaltokalapjániserősödött
afenntarthatóbefektetésekirántiérdeklődés,ugyanakkortöbbhatóságszámoltmárbeafogyasztókrakároszöldrefestés
jelenségéről.Szinténproblémátjelentsokesetbenatermékektúlzottösszetettsége,azáltalánosszerződésifeltételek
egyértelműségénekhiánya,különösenakizárásoktekintetében.Adigitalizációjelentőshatásúvoltazunióspiacokonis,
amelyafolyamatokegyszerűsödésévelésköltségekcsökkentésével–azEIoPAfelmérésealapján–összességébenpozitív
hatásúvoltafogyasztókszámára.

Afogyasztókatérintőjelenségekeltérőhatássaléssúllyalvannakjelenahazaibiztosításipiacon,ezértazMNBiselkészí-
tetteazelmúltidőszakbanmegfigyeltésazonosítottleglényegesebbjelenségeketábrázolóhazaihőtérképét,amelykét
dimenziómenténjelenítimegafelmerülőkockázatokat,illetveazokjelentőségét.

Ahazaifelügyeletitapasztalatokalapjánhazánkbanjelentősszámúfogyasztótérintetthátrányosanazelmúltidőszakban
azinflációnövekedése,amelyegyrészthatássalvoltamegtakarításokhozamára,illetveamegélhetésiköltségekemelke-
désére.Esetenkéntalulbiztosítottságotiseredményezhetett,különösenabiztosításitermékekfelmondásával,amegvá-
sárlásukelhalasztásával,illetveabiztosításiösszegekmegfelelőkiigazításánakelmaradásával.

Azunióstapasztalatokkalösszhangbanfelmerültekaggályokabiztosítókterméktervezési-ésfelügyeletigyakorlatának
megfelelőségével, illetveazelfogadhatóár-értékarányútermékekkialakításávalkapcsolatban,továbbáavizsgálatok
alapjánisazonosításrakerült,hogyafogyasztóknincsenekmindenesetbenteljesmértékbentisztábanazzal,hogymilyen
fedezeteket,kizárásokattartalmaznakamegvásároltbiztosításitermékek.Mindezekkelösszefüggésbentovábbraisgyakran
okoznakproblémátazösszetettbiztosításitermékekésatúlbonyolulttermékfeltételek,amelyeknehezítikamegalapozott
döntésmeghozatalátabiztosításitermékekvásárlásáról,esetenként(példáulahitelfedezetibiztosításoknál)kedvezőtlen
ár-értékarányútermékkerülhetértékesítésreafogyasztókrészére.

Akörültekintőpénzügyidöntésekhezelengedhetetlenamegfelelőtájékozottságésapénzügyitudatosság,amelyhiánya
szinténnegatívhatássallehetafogyasztókra,különösenakomplexbiztosításifedeztekésbiztosításialapúbefektetési
termékesetében,ezajelenségahazaipiaconisérzékelhető.Aközvetítőiösszeférhetetlenségésamagasjutalékokmi-
attielfogultértékesítés,illetveatévesértékesítésektovábbraisproblémátjelentenekafogyasztókszámára.Ahatáron
átnyúlószolgáltatástnyújtópénzügyiszolgáltatókjelentősenszínesíthetikazelérhetőtermékekpalettájátésélénkíthetik
aversenyt.Mindezszámoselőnnyeljárhatahazaifogyasztókrészére,azonbanlehetnekkockázatok,illetveelőnytelen
jelenségekisakülföldiszolgáltatóválasztásaesetében,amelyekkülönösfigyelmetigényelnek,kifejezettenakkor,ha
bármilyenvitamerülfelafelekközött.

4.5. ábra
Hőtérkép a hazai fogyasztókat érintő kockázatokról
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4.2. ÉLETBIZTOSÍTÁSOK 

4.2.1. Új uniós szabályozók: fenntarthatósági preferenciák figyelembevétele az 
alkalmassági értékelés során

Abiztosításértékesítőknekabiztosításitermékekajánlásakor2022.augusztus2-tőlfigyelembekellvenniükazügyfelek
fenntarthatóságipreferenciáit.Ekkortóllépettugyanishatálybaabiztosításiértékesítésrőlszólóirányelv(IDD)kétdelegált
(másodikszintű)rendeletétmódosítóuniósrendelet,amelyafenntarthatóságitényezők,kockázatokéspreferenciák
figyelembevételétírtaelőabiztosítókésbiztosításértékesítőkrészére.

Afenntarthatóságiszempontokatakötelezőtermékfelügyeleti-ésirányításikövetelményeknekvalómegfeleléssorán,
atermékekkialakításakorésjóváhagyásakor,valamintazokteszteléseésvisszamérésesoránszükségesfigyelembevenni.
Ennekeredményeképpenafenntarthatóságipreferenciáknakvalómegfelelésértékeléserészelettabiztosításialapú
befektetésitermékektanácsadássaltörténőértékesítésének,ezenbelülisazalkalmasságifelmérésszabályainak.

AzalkalmasságértékeléseazIDDfogyasztóvédelmielőírásainakegyiklegfontosabbkövetelménye,amelyarrólgondoskodik,
hogyatanácsadástnyújtóbiztosítókésbiztosításközvetítőkképeseklegyenekalegjobbminőségűtanácsotésajánlást
nyújtaniazügyfeleiknekarravonatkozóan,hogyaszemélyeskörülményeikalapjánmelytermékeka(leg)alkalmasabbak
számukra.Azújjogszabályirendelkezésekcéljaegyrésztannakbiztosítása,hogyalakosságibefektetőkfenntarthatómó-
donfektethessenekbeéstakaríthassanakmeg,valamint,hogyelősegítseahatékonyabbrészvételüketafenntarthatóbb,
erőforrás-hatékonyéskörforgásosgazdaságravalóátállásban,összhangbanazuniósfenntarthatófejlődésicélokkal.

AzEIoPA–harmadikszintűszabályozásieszközként–technikaijellegűjavaslatokattartalmazóútmutatót18dolgozottki
apiaciszereplőkésazilletékesfelügyeletihatóságokszámára,többekközöttarravonatkozóan,hogyhogyankellabiz-
tosításialapúbefektetésitermékkelkapcsolatbantanácsotadóbiztosításértékesítőkneksegíteniükazügyfeleketabban,
hogymegértséka„fenntarthatóságipreferenciáik”fogalmátésazezzelösszefüggésbenmeghozandódöntéseket,illetve
hogymikéntésmikorkellfelmérniazügyfélfenntarthatóságiigényeit,valamintfrissíteniazügyfelekfenntarthatósági
preferenciáiravonatkozóinformációkat.

Fontosmegjegyezni,hogyjelenlegisfolynakszabályozásikezdeményezésekafenntarthatógazdaságitevékenységekbe
történőbefektetésekazonosításaésmegfelelőközzétételeérdekében,ugyanakkorazelvárásapiaciszereplőkfelé,hogy
ajelenlegrendelkezésreállóadatokalapjánfelelősségteljesenteljesítsékafenntarthatóságiközzétételiéstájékoztatási
kötelezettségeiket,továbbá,hogymindenttegyenekmegajóadatminőségbiztosításaérdekében.

4.3. NEM-ÉLETBIZTOSÍTÁSOK

4.3.1. Továbbra is elvárás a hatékony, ügyfélbarát kárrendezés

2021.június26-tólléptekhatálybaabiztosításitörvénykárrendezésselkapcsolatosújelőírásai.Eszerintabiztosítóakár-
rendezésheznélkülözhetetlendokumentumokbeérkezésétkövető15naponbelül,deennekhiányábanis legkésőbb
aszolgáltatásiigénybenyújtásátólszámított1hónaponbelülköteleskellőenindokoltkártérítésijavaslatottenniaszol-
gáltatásrajogosultszemélynek.Amennyibenaszolgáltatásikötelezettségetabiztosítónemismeriel,aznemegyértelmű
vagyösszegszerűenmégnemállapítottameg,akkor indoklássalellátottválasztkelladniakárosultnakahivatkozott
határidőnbelül.

Annakellenőrzésére,hogyapiaciszereplőkmegfelelőenbeépítették-egyakorlatukbaa jogalkotóésa jegybankszo-
rosegyüttműködésévelbevezetettújjogszabályirendelkezéseket,azMNBhatbiztosítónáltémavizsgálatotfolytatott.
Avizsgálatanem-életbiztosításitermékekkárrendezéséreterjedtki,melyneksoránazMNBáttekintetteakárrendezési
tájékoztatódokumentumokat,valamintakárosultügyfelekrészérenyújtotttájékoztatásokat.AzMNBavizsgálatsorán
megállapította,hogyazújjogszabályabiztosítókkárrendezésigyakorlatábabeépítésrekerült,akárrendezéssoránaz
előírtkötelezőtájékoztatásdöntőtöbbségbenajogszabálybanrögzítetthatáridőnbelülmegvalósult.Atapasztalatok

18Guidanceontheintegrationofthecustomer’ssustainabilitypreferencesinthesuitabilityassessmentunderIDD:https://www.eiopa.europa.
eu/publications/guidance-integration-customers-sustainability-preferences-suitability-assessment-under-idd_en

https://www.eiopa.europa.eu/publications/guidance-integration-customers-sustainability-preferences-suitability-assessment-under-idd_en
https://www.eiopa.europa.eu/publications/guidance-integration-customers-sustainability-preferences-suitability-assessment-under-idd_en
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4.1. keretes írás 
Minősített Fogyasztóbarát Otthonbiztosítások (MFO) a lakásbiztosítási piac fejlesztése érdekében

szerintazösszképkedvező,akárrendezésekalapvetőenmegfelelőenzajlanak,azonbanazújjogszabályikörnyezethezvaló
alkalmazkodásban,felkészültségbenésgyakorlatimegvalósításbaneltérésekmutatkoztak.AzMNBelsősorbanabiztosítók
általakárosultügyfelekrészérenyújtotttájékoztatásokminőségévelkapcsolatbanfogalmazottmegkifogásokat,ugyanis
atájékoztatásoktöbbesetbennemtartalmaztakkellőenrészletezettkártérítésijavaslatot,esetenkéntcsakakártérítés
végösszegérőlkaptaktájékoztatástakárosultak.Elengedhetetlenazonban,hogyatájékoztatáskellőindoklástistartalmaz-
zon,amelyegyértelművétesziazügyfélszámára,hogyjogcímenkéntmekkoraösszegetállapítottmegabiztosító.AzMNB
aztiskifogásolta,hogyamennyibenabiztosítókaszolgáltatásikötelezettségetnemismertékelvagyösszegszerűenmég
nemállapítottákmeg,aválasznemtartalmazottazelvárásoknakmegfelelőindokolást.Ebbenazesetbenabiztosítónak
olyanindokolássalellátottválasztkelladniaazügyfélnek,amelytartalmazzaabiztosítóáltalfeltárttényeket,adatokatés
ezekbőlabiztosítóáltallevontkövetkeztetéseket.Azügyfélazerrevonatkozóindokokismeretébentudmegalapozottan
dönteniarról,hogyszolgáltatásiigényénekérvényesítéseérdekébenmásfórumokhozforduljon-e. Többesetbentapasztalta
azMNBaztis,hogyabiztosítókakárbejelentéstkövetőrövidhatáridőnbelülmegküldötthiánypótlásrafelhívólevéllel
kívántáktájékoztatásikötelezettségüketteljesíteni,melyekcsakabenyújtandódokumentumokkörétjelöltékmeg,de
ajogszabályáltalelvártindoklástnemtartalmaztak.AzMNBkiemeltenfontosnaktartja,hogyabiztosítókegyelhúzódó
kárrendezéssoránnecsupánajogszabályszerintitájékoztatásnaktegyenekeleget,hanemfolyamatoslegyenakapcso-
lattartás,hogyakárosultügyfeleknaprakészinformációvalrendelkezzenekakárrendezésieljárásról.

AvizsgálattapasztalataialapjánazMNBszükségesneklátjaajogszabálybanleírtkárrendezésiszabályokmögéegyolyangya-
korlatielvárásrendszermegfogalmazását,amisegítiabiztosítókmunkájátakárrendezésifolyamatoksorán,elősegítikajog-
szabályértelmezését,továbbáegyértelművéteszikazMNBáltaljógyakorlatnaktartottkárrendezésifolyamatfelépítését.

Alakásbiztosításipiacműködéseaversenyalacsonyintenzitásamiattnemhatékony.Agyengeversenyreutalatartó-
sanalacsonykárhányadésamagasköltséghányad.Akárhányadazutóbbiötévbenátlagosan32százalékkörülalakult,
amiakorábbiakhozképestésnemzetközivagyonbiztosításiösszehasonlításbanisgyengeszolgáltatásiszintetjelent.19

192010-benakiugróanmagas,63%-oskárhányadszintetazabbanazévbenbekövetkezettszélsőségesidőjárásikörülmények(azországonvégig
söpörtviharosszél)soránkialakultkáreseményekeredményezték

4.6. ábra
A lakossági vagyonbiztosítási kárhányad alakulása
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Azelmúltötévátlagosan42százalékosköltséghányadameghaladjaaszolgáltatásiszintet,tehátatermékeküze-
meltetésetársadalmihasznukhozképestköltséges.Aminősítésirendszer2019-esbevezetéseótaaversenyélénkül,
elősegítveamagasabbügyfélértékűtermékekelterjedését.

AMinősítettFogyasztóbarátotthonbiztosítások(MFo)tekintetében2022ismét jelentősévvolt,ugyanisazév
soránnégy intézmény szereztemegazMFominősítést.2022évvégéigösszesentizenegybiztosító rendelke-
zettapiaconMFotermékkel, ígytehátdíjbevételalaponalakásbiztosításipiacbő90%-akínálMFo-t.A2022.
év végi adatok szerint összesen 26 006 dbMFo szerződést tartottak nyilván aminősített termékkel rendel-
kező biztosítók, ami 1 076millió Ft állománydíjat, valamint 1 097Mrd Ft biztosított vagyont foglalmagába.

4.7. ábra
A tűz- és egyéb vagyon biztosítások kár-, és költséghányada
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4.8. ábra
MFO szerződések és állománydíj alakulása
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A lakásbiztosítási piaci verseny gyenge intenzitását a jogalkotó is érzékelte, és intézkedéseket tett annak nö-
velésére. Ennek keretében 2023. április 30-tól kormányrendelet20 szabályozza a lakásbiztosításokra adható
jutalékok mértékét (maximum 20 százalék), továbbá a jogalkotó a biztosítási évfordulón túl évi egyszeri al-
kalommal,márciusfolyamántörténőfelmondási lehetőséget isbevezet.Abanki jelzáloghitelezéskorkötött la-
kásbiztosításokesetébenabiztosításokkötésegyakorlatilaga stratégiaipartnerbiztosító termékeirekoncent-
rálódott, így a Kormányrendelet előírja, hogy jelzáloghitelezéskor be kell mutatni az ügyfél részére azMNB
honlapjántalálhatóMFokalkulátoralkalmazását21,ezzelisélénkítveaversenytabankiértékesítésicsatornánis.

4.4. HATÁRON ÁTNYÚLÓ SZOLGÁLTATÁSOK KIHÍVÁSAI 

4.4.1. Fokozatosan kifutó állományok a Brexit után

AzelmúltévekbenrendszeresfelügyeletifeladattáváltazEgyesültKirályságEurópaiUnióbólvalókiválása(Brexit)kapcsán
a2020-bankiadottMNBelvárásokteljesülésénekellenőrzése.ABrexitutánkialakultsajátosjogihelyzetbenazMNB
olyanmegoldásratörekedett,amelybiztosítjaahazaifogyasztókérdekeinekvédelmét,valamintaszerződésbenfoglalt
jogaikmaradéktalanteljesülését.

AzMNBelvárásokakövetkezők:

–azújszerződésektilalma,illetveameglévőszerződésektartamhosszabbításánakésszolgáltatásikörebővítésénektiltása,
deameglévőszerződésekbenrögzítettfogyasztóijogokmaximálisérvényesítése;

–ameglévőszerződésekszerződésifeltételekszerintielsőlehetségesalkalommalvalómegszűnése;

–aszerződéstartamaalattmindvégigfenntartottanyanyelviügyfélszolgálatiéspanaszkezelésifunkciók;

–rendszeresadatszolgáltatásazMNBfelémár2021elejétőlkezdve.

AzMNBkapcsolatbanvanmindazonEgyesültKirályságbanletelepedettbiztosítókkal,amelyekhatáronátnyúlószolgál-
tatáskeretébenjelenvannakamagyarpiacon.AzMNBfőcélnaktekintiaszerződésállományokrendezettkifuttatását,
amelynekteljesülésétarendszeresadatszolgáltatásoksegítségévelfolyamatosanellenőrzi.

Azelmúltévektapasztalataiaztmutatják,hogyamagyarfogyasztóiszerződéseketkezelő–aBrexitévébenkezdetben20
darab–biztosítókszáma,továbbáazáltaluknyilvántartottmagyarországiérintettségűszerződésállományfokozatosan
csökken.Fontoseredmény,hogyazMNBfolyamatosmonitoringtevékenységénekköszönhetőenaBrexitmiattátalakult
jogikeretekamagyarfogyasztókra2022-bensemgyakoroltakközvetlenésjelentősnegatívhatást.

2025/2023.(II.1.)Korm.rendeletavagyonbiztosításiszerződésekrealkalmazandóegyesvészhelyzetiszabályokról
21https://minositettotthonbiztositas.mnb.hu/mfo/kalkulator
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2022-benmindössze6érintettintézménynekmaradtfogyasztóiszerződésállományaösszesen21930darabszerződés-
sel,továbbá2,1Mrdforintotmeghaladódíjbevétellel.Mindaszerződésekdarabszámát,mindpedigadíjbevételeket
tekintveazállományokmajdnemteljesegészétegybiztosítóportfóliójahatározzameg.MindezekmiattazMNBkiemelt
figyelemmelkísérialegnagyobbhatáronátnyúlószolgáltatáskeretébenműködőbiztosítótevékenységét,amelyaBrexit
utánisjelentős–20ezerszerződéstszámláló–fogyasztóiportfóliótkezel,azonbanazMNB2022-benfogyasztóvédelmi
kockázatotabiztosítóesetébennemazonosított.

4.4.2. Határon átnyúló szolgáltatást nyújtó biztosítók tevékenységével kapcsolatos 
tapasztalatok

Határonátnyúlószolgáltatáskeretébenvégzetttevékenységesetén,haamásiktagállambanszékhellyelrendelkezőbiz-
tosítómegsértiaMagyarországterületénhatályosfogyasztóvédelmijogszabályielőírásokat,azMNBköteleziabiztosítót
aszabályelleneshelyzetmegszüntetésére.

AzMNBahatáronátnyúlótevékenységetfolytatóbiztosítóktevékenységétabbólaszempontbólvizsgálja,hogyazmeg-
felel-eaMagyarországterületénhatályosfogyasztóvédelmirendelkezéseknek,azaz–egyebekmellett–aszolgáltatást
igénybevevőfogyasztóvalszembentanúsítandómagatartásravonatkozókötelezettségetmegállapító,azMNBtv.39.§-ában
felsorolttörvényekbenvagyazazokvégrehajtásárakiadottjogszabálybanelőírtrendelkezéseknek,valamintafogyasztókkal
szembenitisztességtelenkereskedelmigyakorlattilalmárólszólótörvényrendelkezéseinek.ÖsszességébenazMNBazt
ellenőrzi,hogyabiztosítóazetevékenységrevonatkozójogszabályielőírásokteljesítésesoránbetartja-eaközjóvagy
közérdekfogalmikörébetartozójogszabályokat,azún.GeneralGood22 szabályokat.AzMNBfogyasztóvédelmifelügyelése
soránfelhasználjaafogyasztóknakazMNBÜgyfélszolgálatáhozküldöttjelzéseit.AzMNB-nélregisztrált,ún.notifikációs
eljárásbanrésztvevő,határonátnyúlótevékenységetfolytatószolgáltatókszámánakalakulását2018-tól2022-igazalábbi
diagramszemlélteti.Adiagrambóllátható,hogyfolyamatosanemelkedikazonbiztosítókszáma,amelyekregisztrációval
rendelkeznekMagyarországon,ésígybiztosításiszolgáltatásnyújtásáraislehetőségükvan.

22TájékoztatóaMagyarországterületénvalószolgáltatásnyújtásfeltételeiről(generalgood)(mnb.hu)

4.9. ábra
Szerződés darabszámok csökkenése a legnagyobb állománnyal rendelkező biztosítónál
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Forrás: MNB

https://www.mnb.hu/felugyelet/engedelyezes-es-intezmenyfelugyeles/engedelyezes/tajekoztatok/tajekoztato-a-magyarorszag-teruleten-valo-szolgaltatasnyujtas-felteteleirol-general-good
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AhatáronátnyúlószolgáltatókkalkapcsolatosfogyasztóipanaszokratovábbraiskiemeltfigyelmetfordítazMNB.Több
esetbenérkezettolyanügyféljelzésazMNB-hez,amelyekkapcsánafogyasztóvédelmirendelkezésekmegsértésének
gyanújamerültfelésazMNBmegkezdteezekvizsgálatátafogyasztókérelméreindultegyedieljárásban,illetveamennyi-
benakörülményekindokolttátettékfogyasztóvédelmicélvizsgálatkeretében.Azügyféljelzésekrefigyelemmel2022-ben
háromhatáronátnyúlószolgáltatástnyújtószolgáltatónálésegyfióktelepnélfolytatottfogyasztóvédelmicélvizsgálatot
aFelügyelet.

Azügyfelektöbbszolgáltatóvonatkozásábankifogáskéntfogalmaztákmeg,hogyaszolgáltatóknemtartottákbeapanasz-
kezelésrevonatkozójogszabályielőírásokat,ígyapanaszokmegválaszolásáraelőírtjogszabályihatáridőtnemtartották
be,vagyapanaszokteljeskörűkivizsgálásánaknemtettekeleget,illetveabiztosításitevékenységrőlszólótörvényren-
delkezéseitfigyelmenkívülhagyva,többhónapelteltévelsemtájékoztattákőketazáltalukbenyújtottkártérítésiigény
elfogadásárólvagyelutasításáról.

AzMNBaszerződésifeltételekhatáronátnyúlószolgáltatástnyújtóbiztosítóáltalkezdeményezettmódosításárólszóló
tájékoztatást,valamintabiztosításfennállásaalattitájékoztatásikötelezettségekteljesítésétilletőenisazonosítottnem
megfelelőgyakorlatot.Problémakéntmerültfel,hogyegyesesetekbenabiztosításijogviszonylétesítésétmegelőzőennem
derültkiegyértelműenafogyasztószámáraahatáronátnyúlószolgáltatópontosszemélye,semaszolgáltatásbiztosítási
szerződéskeretébenvalónyújtása.

Afentiproblémákmelletttöbbesetbenamegtévesztőkereskedelmigyakorlatokazonosításáraisfókuszálnakahivatalból
indítottvizsgálatok,amelyekhosszútávúhatása,hogyaszolgáltatókpontos,egyértelmű,ajogszabálybanfoglaltaknak
megfelelőtájékoztatástnyújtsanakafogyasztókrészéreésajogszabálybanfoglaltaknakmegfelelőgyakorlatotalkalmaz-
zanakatevékenységüksorán.

AzMNB2022soránegyfióktelepbiztosítóvalszembenindítottfogyasztóvédelmicélvizsgálatotzártle,amelysoránfogyasz-
tóvédelmibírságotszabottki,éskötelezteafióktelepetazügyféltájékoztatástésapanaszkezeléstérintőjogszabálysértő
gyakorlatokmegszüntetésére.Avizsgálatmegállapításaiszerintabiztosítónemmegfelelőenvégezteelazigényfelmérést
abefektetésiegységekhezkötött(unit-linked)életbiztosításokértékesítésesorán.AFelügyeletemelletthiányosságokat
tapasztaltazügyfelektájékoztatása,apanaszokfelvételeéskezeléseterületénis.

4.10. ábra
Határon átnyúló szolgáltatást nyújtó biztosító intézmények számának alakulása
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4.5. NEMZETKÖZI FOGYASZTÓVÉDELMI AKTIVITÁSOK

AzEIoPAkereteibenműködőFogyasztóvédelmiésPénzügyiInnovációkkalfoglalkozóBizottság(CommitteeonConsu-
merProtectionandFinancialInnovation,CCPFI)tagjaikéntazMNBfigyelemmelkísériafogyasztóvédelmiszempontból
jelentősaktualitásokat.

Mindahazai,mindanemzetközifelügyelésbenegyrenagyobbhangsúlytkapnakazonfelügyelésieszközök,amelyek
széleskörbenszereznekinformációkatapiacigyakorlatokról,valamintgyorséshatékonybeavatkozástteszneklehetővé
apénzügyipiacokon.Azeredményesjogérvényesítéstovábbitámogatásáraésanemzetihatóságokközöttifokozott
együttműködéselősegítéséreazEIoPA2020januárjábanújmandátumotiskapottakoordináltpróbavásárlásoklebonyolí-
tására,ígykidolgozásrakerültegyáltalánosmegközelítésatöbbországotérintőösszehangoltgyakorlatmegvalósítására23.

4.5.1. A fogyasztói trendekről szóló jelentés (EIOPA Consumer Trends Report)

AzEIoPAakorábbiévekhezhasonlóanközzétetteafogyasztóitrendeketbemutatójelentését24(ConsumerTrendsReport
CTR),amelyegyikújdonságavolt,hogyazátfogóelemzésekettartalmazóriportésalegjelentősebbjelenségeketvizu-
álisanisbemutatóhőtérképmellettegyún.„Eurobarométer”-felmérésösszesítetteredményeitistartalmazta.A2022.
évijelentésapénzügyiegészségetbefolyásolókülönbözőtrendekreösszpontosított,amelyaközelmúltkrízisei(Covid-19
világjárvány,atermészetikatasztrófákgyakoriságánaknövekedése,ukrajnaihelyzet,azinflációsviszonyok)miattegyre
fontosabbprioritássávált.

Ajelenlegimakrogazdaságitrendek(elsősorbanazinflációalakulása)közvetlenhatássalvannakafogyasztókpénzügyi
helyzetére,különösenasérülékenycsoportokra.Amegélhetésiköltségekemelkedésecsökkentiarendelkezésreálló
jövedelmet,ígyegyesfogyasztóicsoportoknehézségekbeütközhetnekarendszeresdíjakfizetésesorán,lemondhatnak
avédettségről,illetvevisszavásárolhatjákmegtakarításaikat.Ajelentéskövetkeztetéseiszerintalehetségesnyugdíjsza-
kadékafoglalkoztatóinyugellátástszolgáltatóintézményekésaszemélyinyugdíjtermékek(PPP)alacsonypenetrációja
miatt,valamintajelenlegimakrogazdaságikörnyezetmiattnövekedhet.

Afelmérésekalapjánafogyasztókkeresleteafenntarthatósággalkapcsolatosbefektetésekirántfolyamatosannő,ezért
abiztosítókésanyugdíjszolgáltatókegyreinkábbfenntarthatónakmutatjákbetermékeiket.AzEurobarométerered-
ményeiaztmutatják,hogyazeurópaifogyasztókkörülbelülegynegyedehallottafenntarthatóvagy„zöld”biztosítási
termékekről.Problémaakkormerülhetfel,haezekazállításokfélrevezetőekvagymegalapozatlanok,ígyazöldrefestés
megjelenéséhezvezet.Néhánytagállambanbizonyítékotistaláltakazöldrefestésre.

AbiztosításivédelmirésselkapcsolatosanatagállamibeszámolókésazEurobarométerfelméréseiserőteljesenrávilágí-
tottarraajelenségre,hogyatermészetikatasztrófák,kibertámadások,világjárványokésmásrendszerszintűesemények
növeltékavédelmiréskockázatát,mindafogyasztók,mindakkv-kesetében.AzEurobarométerfelméréseszerintaz
európaifogyasztóktöbbmint1/3-anemrendelkezikmegtakarításitermékekkel,beleértveabiztosításialapúbefektetési
terméketésanyugdíjcélúegyébmegtakarításokat.Bárlényegesenalacsonyabbazoknakazuniósfogyasztóknakazará-
nya,akiknemrendelkeznekbiztosításitermékkel(8%),eztazadatotmindentagállambanakötelezőgépjármű-biztosítás
(58%)ésaháztartásibiztosítás(63%)jelentősenjavítja.AzEurobarométernekazegyikfontosmegállapításaanemek
közöttiszakadékjelensége,azaz,hogyanőifogyasztókáltalábankevésbéférnekhozzáabiztosításiésnyugdíjtermékekhez.

Továbbraisproblémátjelentazegyestermékekszerződésifeltételeiegyértelműségénekhiánya,különösenakizárások
tekintetében.Apénzügyiismeretekhiányosságaitovábbinehezítikaszerződésifeltételekéskizárásokmegértését,illetve
avédelmirésszélesedésétisokozhatjákanemegyértelmű,nehezenátláthatószerződésifeltételekésazabbanrögzített
kizárások.Megmaradtakaproblémákakedvezőtlenár-értékarányokterénis.Abiztosításiértékesítőkalapvetőszerepet
játszanakafogyasztóiigényekésszükségletekfelmérésében,valamintannakbiztosításában,hogyatermékektényleges
értéketkínáljanakafogyasztókszámára,azonbanakorábbitévesértékesítésiesetekésarossztanácsadáseseteijelentős

23https://www.eiopa.europa.eu/browse/consumer-protection/mystery-shopping-tool-conduct-supervision_en
24EIoPAConsumerTrendsReport2022:https://www.eiopa.europa.eu/publications/consumer-trends-report-2022_en

https://www.eiopa.europa.eu/browse/consumer-protection/mystery-shopping-tool-conduct-supervision_en
https://www.eiopa.europa.eu/publications/consumer-trends-report-2022_en
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4.2. keretes írás 
EIOPA figyelmeztetés - jobb ár-érték arány szükséges a hitelfedezeti biztosításoknál 

hatássallehetnekafogyasztóibizalomra.Afelmérésekszerint2022júniusábanazeurópaifogyasztókcsaknem65%-a
gondoltaúgy,hogynehézelfogulatlantanácsotkapnia.

Atagállamokbeszámolóialapjánszámosdigitáliskezdeményezéstörténtazelmúltévekben,amelyeksoránavilágjárvány
katalizátorkéntműködött.Abiztosításiésnyugdíjszektornövekvődigitalizálásaegyrésztpozitívésjavulópénzügyihelyze-
teteredményezhet,azonbanajelenségekelemzésesoránaggályokmerülnekfeladiszkriminatívárképzésigyakorlattal,
atechnológiákhozkevésbéértőfogyasztókkirekesztődésével,azadatvédelemmelésakiberkockázatokkalkapcsolatban.

AzEurópaiBiztosítás-ésFoglalkoztatóinyugdíj-hatóság(EIoPA)figyelmeztetéstadottkiatagállamibiztosítókés
bankokrészéreahitelfedezetibiztosítási(CreditProtectionInsurance,CPI)termékekértékesítésévelkapcsolatos
fogyasztóvédelmikérdéseketilletően.Acél,hogyahitelfedezetibiztosításitermékektisztességesellenértéketkí-
náljanakafogyasztóknak.Afigyelmeztetésalapjátegyjelzálogokkal,fogyasztásihitelekkeléshitelkártyákkalegyütt
értékesítettCPI-termékekunióspiacánakműködésérőlszóló,uniósszintűtematikusvizsgálathatároztameg.Avizs-
gálattöbbolyangyakorlatottártfel,amelyekafogyasztókranézvekárosakésnemszolgáljákazérdekeiket.Amegál-
lapításoknagyrészeanemmegfelelőkockázatvállalásiéseladásigyakorlatokból,valamintazösszeférhetetlenségek
elkerülésétszolgálóóvintézkedésekelégtelenségébőlerednek.

Korlátozott választék és több ajánlat beszerzésének korlátai:Abankok83%-aahitelfedezetibiztosításokatafő
hiteltermékéhezköti.Aszéleskörbennépszerűvéváltkeresztértékesítésigyakorlatokkiüresítikaztazelméletisza-
bályt,miszerintafogyasztókszabadonkombinálhatjákabankokáltalkínálthiteltermékeketbármelyszolgáltató
hitelfedezetibiztosításitermékével.

Nagy termékválaszték és árdifferenciálódás:Fogyasztóvédelmiszempontbóljelentőskockázatothordoz,hogyaz
egyesCPItermékekjellemzőiben,feltételeiben,fedezeteibenjelentőskülönbségekmutatkoznak.Ebbőlkövetke-
zőenafogyasztókszámáranehézkesatermékekösszehasonlításaésamegalapozottdöntéshozatalis.Ahasonló
CPI-termékekáraiigeneltérőeknemcsakazegyesországokközött,hanemországokonbelülis.

Felmondással és szolgáltatóváltással kapcsolatos problémák:Afogyasztókszámáranehézkesaszolgáltatóváltás
ésazaztmegelőzőfelmondásifolyamatameglévőCPI-szerződéseketilletően.Abiztosítók43%-aszerintafogyasz-
tóknakabankbeleegyezésétkellkérniük,ésteljesíteniükkellbizonyosfeltételeketszerződésükfelmondásához.

Magas javadalmazás és összeférhetetlenség:ACPI-termékekértékesítéserendkívüljövedelmezőüzletetjelent
mindabiztosítók,mindazazokatforgalmazóbankokszámára.Afogyasztókáltalfizetettbruttódíjjelentőshányada
kerülabankokhozésbiztosítókhozjutalékformájában,miközbenafogyasztókcsakkevéskárkifizetésbenrészesül-
nek.Amagasjutalékokjelentőséskárosösszeférhetetlenséghez,valamintaprofitmaximalizálástcélzórosszüzleti
gyakorlatokhozvezethetnek.

Fentigyakorlatokmagukbanhordozzákannakkockázatát,hogyabiztosítókésbankoknemmegfelelőenalkalmazzák
abiztosításiértékesítésiirányelvben(IDD)meghatározottalapvetőszabályozóelveket.AzEIoPAmindenbiztosításér-
tékesítőkéntműködőbiztosítótólésbanktólelvárja,hogyteljesmértékbenmegfeleljenazIDD-nek,ideértveater-
mékfelügyeletiésirányítási(PoG)követelményeket,továbbátegyenintézkedéseketamagasdíjazássalkapcsolatos
problémákkezeléséreésakárosösszeférhetetlenségekmegelőzésére.AzEIoPAelvárjaazágazattól,hogyjavítsa
aCPI-termékekfogyasztóieredményességét,gondoskodvaarról,hogyetermékekkielégítsékacélpiacigényeit.Az
EIoPAfelszólítottaanemzetifelügyeletihatóságokat,hogyellenőrizzékabiztosítóktémábantettlépéseit,illetve
azokeredményességét,szükségeseténhozzanakmegfelelőintézkedéseket.
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4.5.2. Összefoglaló a differenciált árazási gyakorlatról szóló EIOPA felügyeleti 
nyilatkozatról 

AzEIoPAsajátkezdeményezésrekészítetteeladifferenciáltárképzésigyakorlatokrólszólófelügyeletinyilatkozatot(EIoPA
Nyilatkozat25),amelyabiztosítóiszektorazongyakorlatávalfoglalkozik,amelysoránahasonlókockázatú(ésazonosvagy
hasonlószolgáltatáshozkapcsolódóköltségszerkezetű)fogyasztóiszerződéseknéleltérődíjatállapítanakmeg.Azuniós
hatóságokeddigóvatosanközelítettékmegazároptimalizálástémájátfigyelembevéveaszerződéskötésszabadságát,
illetvetekintettelarra,hogymígszámosjoghatóságbanmainapigfennállabiztosításidíjakelőzetesjóváhagyásirendszere,
azunióbaneztagyakorlatotmegszüntetteaharmadikbiztosításiirányelvekgenerációjaa90-esévekben.

AzEIoPANyilatkozatalakosságiügyfeleknélalkalmazott,kockázattólésköltségektőlfüggetlendifferenciálóárképzésigya-
korlatrafókuszálanem-életbiztosításitermékekkelkapcsolatban.Agyakorlatfogyasztókravonatkozóhatásaelsősorban
abbannyilvánulmeg,hogyamesterségesintelligencia(AI)ésaBigDatafelhasználáslehetővétesziabiztosítótársaságok
számára,hogyafogyasztókáltalfizetettdíjakategyreinkábbaszemélyesviselkedésükhözésjellemzőikhezigazítsák,
amelykülönösenalegkiszolgáltatottabbfogyasztóicsoportokesetébenlehetaggályos.Azalacsonyváltásivagyvásárlási
hajlandósággyakranazügyfelek„büntető”díjmegállapításáteredményezi(ún.„pricewalking”gyakorlat).

Hangsúlyozásrakerüladokumentumban,hogyabiztosítókszabadonállapíthatjákmegáraikat,ésadhatnakkedvezmé-
nyeketafogyasztóknak,illetveakockázatalapúárazásigyakorlatok,ideértveakockázatkiegyenlítési/kockázatmegosztási
gyakorlatokatis,nemtartoznakanyilatkozathatályaalá.Azuniósjogszabályikeretekszerintugyanakkorcsakolyan
termékekethozhatnakforgalomba,amelyekösszhangbanvannakacélpiacigényeivel,céljaivalésjellemzőivelésnem
tehetnektisztességtelenülkülönbségetafogyasztókközöttacélpiaconbelül.Azalábbielvárások/javaslatokjelennekmeg
apiaciszereplőkszámára:

–Adíjkülönbségekkeretekközötttartásáraküszöbértékekalkalmazása,valamintátláthatótájékoztatásadíjemelésle-
hetségesmértékéről,azAImechanizmusalkalmazásáról,valamintazemberifelügyeletbiztosításárólafolyamatban.

–Termékjóváhagyástmegelőzőenamegfelelőcélpiacmeghatározásaszükséges,továbbáelvártaterméktesztelésater-
mékmegújításakoris.

–Atermékmonitorozásésfelülvizsgálatsoránmegfelelőmérőszámokkalszükségesnyomonkövetniafogyasztókra,töb-
bekközöttakiszolgáltatottcsoportokragyakoroltkároshatásokat,valamintelvártakároshatásmérséklésérehozott
intézkedésekbiztosítása,annakérdekében,hogyazárképzésigyakorlatnevezethessentisztességteleneredményre
afogyasztókszámára.

–Atermékfelügyeletifolyamatokdokumentációjánakkellőenrészletesnekkelllenniazelszámoltathatóságbiztosítása
érdekében,különösenazAIalkalmazásesetében.

4.5.3. A lakossági befektetési termékek költségeiről és múltbeli teljesítményéről szóló 
jelentés (EIOPA Costs and Past Performance Report) 

Azátláthatóságfokozásaésabefektetővédelemjavításaérdekébenazeurópaifelügyeletihatóságokéventejelentést
tesznekközzéahatáskörükbetartozólakosságibefektetésitermékekteljesítményérőlésköltségeiről(CostsandPast
PerformanceReport26).

AzEIoPAazelemzéshezatagállamiintézményekáltalszolgáltatott,azelőzőötév(2017és2021között)költségeinekés
teljesítményénekadataithasználtafel,ezenbelültöbbmint1000biztosításialapúbefektetésitermék(IBIP),170vállal-
kozástermékeinekszámait,többmint200ún.személyinyugdíjtermék(PPP),körülbelül1,7milliószerződésadatait,és

25Supervisory statement on differential pricing practices in non-life insurance lines of business: https://www.eiopa.europa.eu/publications/
supervisory-statement-differential-pricing-practices-non-life-insurance-lines-business_en

26EIoPA’sCostsandPastPerformanceReport2023:https://www.eiopa.europa.eu/publications/costs-and-past-performance-report-2023_en

https://www.eiopa.europa.eu/publications/supervisory-statement-differential-pricing-practices-non-life-insurance-lines-business_en
https://www.eiopa.europa.eu/publications/supervisory-statement-differential-pricing-practices-non-life-insurance-lines-business_en
https://www.eiopa.europa.eu/publications/costs-and-past-performance-report-2023_en
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többmint1400európaifoglalkoztatóinyugdíjszolgáltatóintézmény(IoRP)általforgalmazotttöbbmint162000termék
költségeireésbevételeirevonatkozóadatait.Ajelentésakövetkezőfőbbmegállapításokatéskövetkeztetésekettette:

–AzEurópaiGazdaságiTérségben(EEA)abiztosításalapúbefektetésitermékekpozitíveredményeketértekel,ezenbelül
aunit-linked(UL)termékekátlagosan9,4%-os,azún.„hibrid”termékekátlagosan4,0%-os,anyereségrészesedéses
(PP)termékekpedigátlagosan1,3%-osnettóhozamotprodukáltak,hozzátéveazeredményekhez,hogyazULtermékek
lényegesennagyobbvolatilitásúak,ezértkedvezőpiacitrendekeseténateljesítményükiskiemelkedőbb;

–Afenntarthatótermékekirántikeresletegyrenövekszik,és–avizsgáltmintaésafelmérésbenrésztvevőbiztosítóksaját
értékelésealapján-jelenlegafenntarthatóságijellemzőkkelrendelkezőtermékek(ESG-termékek)valamiveljobban
teljesítettek,miközbenösszességébenolcsóbbakvoltak,mintanemESGtermékek:a2021évbengyűjtöttmintában
szereplő226unit-linkedESGtermékeksúlyozottnettóhozama11,2%voltszembenanem-ESGULtermékek9,4%sú-
lyozottnettóhozamával,emellett–néhányországbantapasztaltjelentősebbkülönbségellenére–összesítetten2,1%
voltahozamotcsökkentőköltségek(Reductioninyiled,RIy)arányaanemESG2,3%RIy-elszemben.

–Ahatárokonátnyúlóanértékesítetttermékek(szűkítettmintaalapján)ugyanakkorátlagosanköltségesebbekvoltak,
mintahazaipiaconértékesítetttermékek,amelynekokakéntazértékesítésihálózatokkiépítésénekköltségeitjelölte
megajelentés.

4.11. ábra
Hozam és költség miatti hozamveszteség (RIY) a unit-linked és a nyereségrészesedéses (PP) termékek esetében, 
EEA és hazai piacra vonatkozóan (2021. évre vonatkozó adatok)

%
0 2 4 6 8 10 12 14 

3,53,5
1,91,9

0,10,1
1,31,3

2,92,9
2,22,2

9,49,4
13,513,5

PP termékek RIY

PP termékek Átlagos hozam

Unit-linked termék RIY

Unit-linked termék Átlagos hozam
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Forrás: EIOPA’s Costs and Past Performance Report 2023, Table 3, 5, 17, 19
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4.3. keretes írás 
Rendszerszintű eseményekből eredő kockázatokkal kapcsolatos kizárásokról szóló EIOPA nyilatkozat

Aközelmúlteseményei(világjárvány,klímaváltozás,háborúshelyzet,kibertámadások)rávilágítottakapénzügyi
kockázatokkialakulásának,illetvenövekedéséneklehetőségére,melyekkárosaklehetnekafogyasztókra,ésvégső
soronazágazategészérenézveis.Előfordulhatnak,hogyegyesfedezeteketkizárnakabiztosítások,ígyajövőben
elérhetetlennéválnak,vagyrendkívülimódonmegdrágulnak,amelyjelenségekegyarántnövelhetikavédettség
hiányátésapénzügyikiszolgáltatottságot.Abiztosításitermékekösszetettségeésesetenkéntaszerződésifeltételek
egyértelműségénekhiányatovábbikockázatokatishordozhat.AzEIoPAafelmerülőkockázatokelemzését,majdegy,
atémábanvégzettnyilvánoskonzultációtkövetőenegyfelügyeletiNyilatkozatban27(EIoPANyilatkozat2)foglalta
összejavaslataitabbólacélból,hogyjelezzeatermék-előállítókfeléatermékekfejlesztésévelésfelülvizsgálatával
kapcsolatoselvárásait.

AzEIoPANyilatkozat2-benfoglaltfontosabbelvárások:

–Elvárt,hogyatermékelőállítókarendszerszintűeseményekbekövetkezéseeseténkülönisértékeljékabiztosítási
feltételeketésameglévőfedezetekterjedelmét,különöstekintettelacélpiacigényeire,céljairaésjellemzőire.

–Kerülnikellahomályos,nehezenérthetőmegfogalmazásokataténylegesennyújtottfedezetekről,akizártesemé-
nyekmeghatározásanemlehettúlzottanáltalánosjellegű,hanemúgyszükségesbemutatniőket,hogya(laikus)
fogyasztókegyértelműenmegértsékakizárásokpontoskörét.

–Azértékesítéssoránmegfelelőenéskellőenszükségesfelmérni,hogyafogyasztóigényeihezésszükségleteihez
képestmilyenkizárásokszerepelnekazajánlotttermékszerződésifeltételeiben.

–Újtermékekfejlesztése,ill.jelentősmódosításaesetébenkülönösenfigyelnikellarra,hogyacélpiacokmeghatá-
rozásalegalábbugyanolyanrészleteslegyen,mintafedezetalólikizárásokbemutatása.

–Tesztelniszükségesatervezettügyféltájékoztatásokhatékonyságátésakülönbözőértékesítésicsatornákatis,
acélpiacjellemzőitükrében.

–Atermékekrendszeresfelülvizsgálatasoránmonitorozniszükségesacélpiackockázatiprofiljánakváltozásait,illetve
nyomonkellkövetniakizárásokmiattfelmerülőjelenségeket(pl.akövetelésekelutasításánakarányaésindokai,
fogyasztóipanaszokszámánakalakulásastb.)ésennekmegfelelőenszükségesmódosítaniatermékfeltételeket
éstájékoztatásigyakorlatokat,valamintazértékesítésistratégiát.

27EIoPASupervisorystatementonexclusionsininsuranceproductsrelatedtorisksarisingfromsystemicevents:https://www.eiopa.europa.eu/
publications/supervisory-statement-exclusions-insurance-products-related-risks-arising-systemic-events_en

https://www.eiopa.europa.eu/publications/supervisory-statement-exclusions-insurance-products-related-risks-arising-systemic-events_en
https://www.eiopa.europa.eu/publications/supervisory-statement-exclusions-insurance-products-related-risks-arising-systemic-events_en
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5. Közvetítők és kockázataik28

28Közvetítőalattazokatajogiszemélyeketértjük,amelyekbiztosításivagypénzpiaconMNBengedéllyelrendelkeznek,ésadotttermékcsoport
vonatkozásábanversengőtermékeketértékesítenek.Mindenegyébesetbenkülönnevesítésrekerül.

5.1. BIZTOSÍTÁSKÖZVETÍTŐK

5.1.1. Töretlen koncentráció a közvetítői piacon

5.1. táblázat
A biztosításközvetítők legfontosabb adatai

Biztosításközvetítő

2021 2021

Intézmények száma (db)* 398 378 

Alkusz 358 339

Többes ügynök 40 39

Természetes személyek száma (fő) 12 385 11 935 

Jutalékbevétel vagy közvetett díjazás összege (Mrd Ft) 103,7 111,7 

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

Abiztosításközvetítőiengedéllyelrendelkezőintézményekszáma,folytatvaa2019-benelindulttendenciát,a2022.évben
istovábbcsökkent,ütemeazonbanazelőzőévimérséklődéstmegfordítvajelentősebb,5,0%-oscsökkenéstmutat.(5.1.
táblázat)Afolyamatoscsökkenéshátterébenajogszabályielvárásoknakvalómegfelelésentúl2022-benakedvezőtlen
gazdaságiésháborúshelyzetokánmeghozott,abiztosításiszektortisérintőintézkedésekközvetítőkrevetítetthatása
húzódik.Akoncentrációbanelőbbiekmellettazállományátruházásoknyománvisszaadottközvetítőiengedélyekismeg-
mutatkoznak.Acsökkenőközvetítőiintézményszámellenéreabiztosításértékesítésutánjárójutalék-ésközvetítettdíjazás
bevételeka2022.évbenis7,7%-osnövekedéstmutatnaka2021-esévhezviszonyítva.



KÖZVETíTőKÉSKoCKÁZATAIK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2023 85

5.1.2 A nem-élet ág növekedése ellensúlyozta az életági csökkenést 

5.2. táblázat
A biztosításközvetítők értékesítési adatai
 Szerződések értéke

Mrd Ft
Szerződések száma 

db
Jutalékbevétel

Mrd Ft
2021 2022 2021 2022 2021 2022

Nem-élet ág 183,1 195,3  2 208 059 2 468 111  76,4 81,0 
Kötelezőgépjárműfelelősségbiztosítás 97,2 98,7 1492552 1540064 N/A 20,3
Lakásbiztosítás 5,6 6,1 120 272 114 761 N/A 9,1
Cascogépjárműfelelősségbiztosítás 33,7 38,2 203 833 203 289 N/A 13,9
Vállalatiésintézményivagyonbiztosítás 29,5 33,9 53990 48566 N/A 23,9
Utasbiztosítás 3,1 4,4 166 193 365460 N/A 1,6
Egyébnem-életbiztosítás 14,0 14,0 171 219 195971 N/A 12,1
Élet ág 53,1 47,8  132 640 115 138  27,2 30,3 
Kockázati(haláleseti)életbiztosítás 
[2022előtthagyományoséletbiztosítás] 3,6 69 217 60350 N/A 6,0

Megtakarításijellegűéletbiztosítás 43,1 N/A 53643 N/A 19,9

ebből
Befektetésiegységekhezkötöttéletb. N/A 38,8 60 813 46275 N/A 17
Hagyományoséletbiztosítás N/A 4,3 N/A 7 368 N/A 2,9

Egyébéletbiztosítás 1,4 1,0 2 610 1145 N/A 4,4

Forrás: MNB

2022.évtőlarendszeresbiztosításközvetítőiadatszolgáltatásdíjazásirészletességébenislekövetiaközvetítettdíjésdarab-
számadatokat,ígyajövőbentermékszinteniselemezhetőleszazegyestermékcsoportokdíjazása,azokidőszakosváltozása,
támogatvaazadatszolgáltatásokraalapozókockázatalapúfelügyeléselmélyítését.Továbbiváltozásazadatszolgáltatás
tartalmában,hogyazéletbiztosításokesetébenakorábbihagyományos/befektetésiegységekhezkötött/egyébstruktúra
kibővítésreéspontosításrakerült,ígykönnyítveaközvetítetttermékekbesorolását.Azemlítettmódosításokazteredmé-
nyezik,hogyatermékcsoportszintűtáblázatadatköreikibővültek,ugyanakkorazújadatkörökrevisszamenőleges–2021.
évrevonatkozó–rendszeresadatszolgáltatásbólszármazóadatoknemállnakrendelkezésre.Aközvetítettbiztosításiter-
mékekpiacán2022-benvegyesösszképalakultki,hiszenanem-életbiztosításokdíjésdarabszámnövekedésévelszemben
azéletbiztosításokesetébencsökkenéslátható,egyedülaközvetítettszerződésekdíjazása,jutalékbevételenövekedett
mindkétoldalon(5.2.táblázat).2022-benazutazásikedvlátványosannőtt,azutasbiztosításokközvetítettdíja41,8%-kal
bővült,a365ezresdarabszámpedigmáraztvetítielőre,hogy2023-banelérhetőközelségbekerülhetapandémiaelőtti
közel450ezresszerződésszám.Anövekedésmotorjamégisaközvetítettcascoésvállalatibiztosításokszerződésesérté-
kének10%fölöttiemelkedésevolt,annakellenére,hogyadarabszámokcsökkentek.Azátlagdíjaknövekedésétrészben
indokolhatjaazinflációhatása,avállalatibiztosításoknálakockázatokpontosabbésszélesebbkörűlefedéseis.A2022-es
évnemkedvezettazéletbiztosításokértékesítésének,aközvetítettszerződésesértékbenésszerződésdarabszámbanis
10%-otmeghaladóvoltacsökkenés,ugyanakkoraközvetettdíjazásvagyjutalékbevétel11,4%-kalvoltmagasabba2021-
benlátottaknál,amita2021-rőláthúzódótételek,valamintafolyamatosdíjfizetésűéletbiztosításitermékekarányának
növekedéseeredményezhetett.

Kiemelendő,hogyalakásbiztosításokdarabszámaannakellenérecsökkent,hogyazMNBfelhívtaazalkuszokfigyelmét,
hogyafogyasztóklakásbiztosításiszerződéseit2éventefelülvizsgálniszükséges–elkerülveezzelazalulbiztosítottságkoc-
kázatát.Fontoskiemelni,hogyabiztosításközvetítőkésafogyasztókközösfelelőssége,hogyazotthonukkalkapcsolatos
egzisztenciáliskockázatokatkezelnihivatottszerződéseklétrejöjjenekéseztkövetőenmindenkoravalóságnakmegfelelő,
aktuálisértékekettartalmazzák.AzMNBtovábbraisprioritáskéntkezeliameglévőlakásbiztosításiszerződésekparamé-
tereinekaktualizálásátésazalulbiztosítottságmegszüntetését.



MAGYAR NEMZETI BANK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 202386

5.1.3. Csökkenő létszám mellett hatékonyabb működés

2022-bentovábbapadtaközvetítőilétszám.Azelőzőévhezviszonyítvaalétszámadatokban4,2%-oscsökkenésfigyel-
hetőmeg.Azalkuszoklétszáma3,6%-kal,atöbbesügynököké3,8%-kal,azügynököké4,8%-kalesettvissza.Alétszám
csökkenésévelpárhuzamosanfolytatódottaközvetítőipiackoncentrálódása,amitazelőzőévhezviszonyítottegyfőre
esőszerződésekértékének6,8%-osésaszerződésesdarabszámok14,5%-osemelkedésemutat.Azegyfőreesődarabszá-
moknövekedésébenazutasbiztosításokszámánakjelentősmegugrásavoltafőfelhajtóerő,ugyanakkorazegyfőreeső
szerződésekértékénélanem-életágiszerződéseknél–részbenazinflációmiatt–tapasztalhatónövekményellensúlyozta
azéletágicsökkenést.

5.1.4. Újra 80% felett a nem-élet arány

5.1. ábra
A biztosításközvetítő természetes személyek számának alakulása
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Forrás: MNB

5.2. ábra
Az alkuszok és többes ügynökök által közvetített biztosítási díjak alakulása
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Aközvetítettszerződésekösszértéke243milliárdforint,mely3,0%-kalmúljafelüla2021.éviösszeget.Meghatározó
résztképviselnekanem-életbiztosítások,részarányuk2022-benelértea80,4%-ot.Azújranövekvőkülönbségazéletág
visszaesésénekazeredménye.Életágonaközvetítettszerződésesösszeg10,3%-kalcsökkent,ezzelpárhuzamosanaköz-
vetítettnem-életbiztosításiszerződésesösszeg6,7%-kalemelkedett.Acascobiztosításokszerződésesértéke13,3%-os
növekedéstmutatottannakellenére,hogyadarabszámcsakminimálismértékbenemelkedett.Kiemelendőmégavállalati
ésintézményivagyonbiztosításokesetébentapasztalható15,0%-osszerződésesértéknövekedésa10%-osdarabszám-
csökkenésmellett,amelymögöttazinflációshatásfigyelhetőmeg.Alakásbiztosításokesetébenaszerződésesösszeg
8,3%-osemelkedésemellettaszerződésekdarabszáma4,6%-kalcsökkent.

5.1.5. Mindkét piacon tovább csökkent a TOP5 részesedése

Azéletésanem-életágon2022-benegyarántfolytatódottaközvetítettbruttódíjbevétel,illetveállománydíjalapján
számoltpiacikoncentrációcsökkenése(5.3.ábra).AzéletágonaHerfindahl-Hirschman-index(HHI)értékejelentősen
javult,16,1%-ról13,0%-racsökkentegyévalatt,megközelítveazalacsonykoncentrációs(10%)szintet.AToP5közvetítő
piacirészesedéseezzelpárhuzamosanszinténmérséklődött,demégmindigjelentős,71,2%-otteszki.

Anem-életágonnemvoltilyendinamikusaváltozás,ugyanakkormindkétkoncentrációsmutatócsökkent.Ahagyomá-
nyosanalacsonynem-életpiaciközvetítőikoncentrációtmutatóHHIindextovábbcsökkent4,6%-ra,aToP5részesedése
pedig39,0%-onstabilizálódnilátszik.

5.3. ábra
A TOP5 független biztosításközvetítő részesedése és Herfindahl-Hirschman-indexe bruttó díjbevétel és 
állománydíj alapján áganként
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5.1.6. Évek óta stagnáló elektronikus arány

Apandémiátmegelőzőidőszakbantervezett,deajárványhelyzetmiattelhalasztottdigitálisfejlesztéseka2022.évbensem
valósultakmegolyanszámottevőmódon,hogyazvalamennyiüzletágtisztánelektronikus(üzletkötőnélküli)értékesítését
felrázza,ígyazelektronikusértékesítésstagnálómivoltaazelmúltévekadataialapjánmártendenciánakmondható.Az
elektronikusanértékesíthetőtermékekfőismérveijellemzőenazösszehasonlíthatóság,egyszerűtermékfeltételekés
akönnyűkalkulálás,amelyazügyfélszempontjábólüzletkötőnélkülisérthető.Azutasbiztosításokelektronikusértékesí-
tése,figyelemmelazügyfelekutazásiszokásaira,szinteelérteamaximumát,ugyanakkorakgfbszerződésekalacsonyabb
arányaarraisutalhat,hogyaszerződéseknagyszámamégmindigazautóvásárlásokalkalmávalakereskedésbenoffline
vagyhibridmódonkerülmegkötésre.A2022-esszámokalapjánatavalyiegyértelművisszaesésutánminimálisan,de
előrelépéstmutatapiac,ugyanakkoregyértelműenláthatóazelektronikusértékesítésbenrejlőkiaknázatlannövekedési
potenciál(5.4.ábra).

5.4. ábra
Elektronikusan közvetített nem-életbiztosítási szerződések aránya (darabszám szerint, a közvetített 
szerződéseken belüli arány)
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5.2. PÉNZPIACI KÖZZVETÍTŐK

5.2.1. Töretlen koncentráció a pénzpiaci közvetítőknél is

5.3. táblázat
A független pénzpiaci közvetítők legfontosabb adatai

Pénzpiaci közvetítő

2021 2022
Intézmények száma (db) 488 483 

Alkusz 15 17
Többes ügynök 333 326
Többes kiemelt közvetítő 5 4
Áruhiteles közvetítő 135 136

Természetes személyek száma (fő) 12 459 6 516 
Jutalékbevétel (Mrd Ft) 21,9 21,0 

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

Apénzpiaconakoncentrációnémileglelassult,így2022-benmindössze1,0%-kalcsökkentazintézményekszáma.Amér-
sékeltcsökkenésokalehet,hogy2021-benrelatívnagyobbszámú,agazdaságinehézségeknekkevésbéellenállóközvetítő
döntöttengedélyénekvisszaadásáról,amelyalapjánazideiévbenúgytűnik,hogyaközvetítőipiacjelenlegiszereplői
válságállónakbizonyultak.Ugyanakkorfontosfelhívniarraakockázatraafigyelmet,hogyamennyibenahitelezéshosszabb
távoniscsökkenőtendenciátmutat,úgyapénzpiaciközvetítőknekehhezalkalmazkodniukkell,melynekegyiklehetséges
kimeneteleamáspiacokra(pl.biztosításközvetítő)történőbelépés.AzMNBennekkapcsánfigyelemmelkövetiakialakuló
tendenciákatésezzelegyidejűlegkiemeltenfelhívjaafigyelmet,hogyamáspiacontörténőelindulásnálaszemélyiés
tárgyifeltételek,illetveamegfelelőszaktudásmeglététfokozottanellenőrzi.Atermészetesszemélyközvetítőklétszámá-
bantapasztalhatókiugrócsökkenéstegykiterjedtfiókhálózattalrendelkezőtöbbeskiemeltközvetítőtevékenységiforma
váltásaokozza,amelyalapjánaközvetítőtermészetesszemélyekrevonatkozóadataiafüggőügynököknélszerepelnek.
Ajutalékbevételbenmegfigyelhetőcsökkenésközelfelétajelzáloghitelekkelkapcsolatoshitelfelvételikedv,ésígyacsök-
kenőlakosságihitelekdarabszámaokozza(5.3.táblázat).

5.2.2. 17%-os csökkenés a lakossági jelzáloghitelek számában

5.4. táblázat
A független pénzpiaci közvetítők értékesítési adatai

 Szerződések értéke
Mrd Ft

Szerződések száma
db

Jutalékbevétel
Mrd Ft

2021 2022 2021 2022 2021 2022
Vállalati hitel, pénzkölcsön és p. lízing 222,5 263,4  21 073 19 351  3,2 3,5 
Lakossági hitel és pénzkölcsön összesen 837,1 770,2  155 054 158 697  15,2 14,7 
   ebből: Jelzálog 608,6 569,3 45 001 37 159 10,8 9,5

Gépjármű 0,0 0,5 58 146 0,00 0,0
Személyi kölcsön 172,2 128,5 24 542 19 349 2,3 2,5
Egyéb 44,8 71,9 81 931 102 043 2,1 2,7

Lakossági pénzügyi lízing összesen 46,2 26,6  12 172 6 538  1,3 0,6 
   ebből: Ingatlan 6,3 3,3 408 246 0,1 0,1

Gépjármű 39,8 23,3 11 680 6 273 1,2 0,5
Egyéb 0,1 0,0 84 19 0,0 0,0

Forrás: MNB
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A2021-esévvelellentétbena2022-esévalakosságihiteléspénzkölcsön,valamintalakosságipénzügyilízingfőtermék-
kategóriáibancsökkenésteredményezettaközvetítettkölcsönszerződésekértékénekésdarabszámánaktekintetébenis.
Alakosságihitelekközülalegjelentősebbcsökkenésajelzáloghitelekesetébenfigyelhetőmeg.A2021.évbentapasztalt
43,0%-osnövekedésselszembena2022.év17,0%-osdarabszámés6,1%-osszerződésértékcsökkenéstmutat.Adarabszám
csökkenésénekokalakosságiéskkvoldalrólisahitelekdrágulásaésahitelfelvételikedvcsökkenése.Ajelzáloghitelek
csökkenéseajutalékbevételekösszegétisnegatíviránybamozdította,12,4%-oscsökkenésteredményezve(5.4.táblázat).

5.2.3. Megtört az évek óta tartó stabil lakossági növekedés

Aközvetítőtermészetesszemélyeklétszáma2022-benazelőzőévhezviszonyítva47,7%-kalesettvissza.Avállalatiszeg-
mensfeléközvetítettszerződésesértékazelőzőévhezképest2022-ben18,4%-kal,263,4milliárdforintranőtt,azonban
lakosságioldalonmegtörtazévekótatartóstabilnövekedés.Alakosságipénzügyilízingszerződésesértékéttekintve
42,4%-oscsökkenésmutathatóki,melyhátterébenalapvetőenazújautóvásárlásokvisszaesése,valamintamagaska-
matköltséghúzódikmeg.Alakosságihiteléspénzkölcsönszerződésesértéke8,0%-kalvoltalacsonyabb,melymögött
főkéntajelzáloghitelek6,5%-osésaszemélyikölcsönök25,4%-oscsökkenéseáll.Fentijelenséghátterébenazemelkedő
kamatkörnyezetésavisszaesőlakáspiacitranzakciókhozkapcsolódóalacsonyabbhitelkeresletisérdemiszerepetjátszott.

5.5. ábra
Pénzpiaci közvetítők száma és a közvetített hitel és lízing összege
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2017

Lakossági pénzügyi lízing
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5.2.4. Továbbra is jelentős a támogatott hitelek aránya

5.5. táblázat
Támogatott hitelek, lízingek aránya a közvetített hiteleken és lízingeken belül

Támogatott arány

Szerződések értéke Szerződések száma (db) Jutalékbevétel

2021 2022 2021 2022 2021 2022

1. Vállalati hitel, pénzkölcsön és p. lízing 36,3% 33,1% 25,9% 29,5% 42,2% 39,9%

2. Lakossági hitel és pénzkölcsön összesen 32,1% 34,7% 18,8% 17,2% 19,1% 19,0%

2.1.Lakosságihiteléspénzkölcsönjelzálog 16,7% 22,8% 26,8% 33,3% 16,0% 19,8%

2.2.Lakosságiszemélyiésegyébkölcsön 75,4% 69,3% 16,1% 13,0% 26,8% 17,8%

3. Lakossági pénzügyi lízing összesen 0,3% 0,0% 0,2% 0,0% 3,5% 0,0%

4. Összesen 31,6% 33,5% 18,4% 17,9% 22,0% 22,3%

Forrás: MNB

Afüggetlenpénzpiaciközvetítőkáltal2022-benértékesítettújhitelszerződésekösszegealapjáncsaknemharmadukhoz
kapcsolódottvalamilyenállamitámogatás,amelyösszeg1,9százalékponttalmagasabbazelőzőévhezviszonyítva.Anöve-
kedésatámogatottlakosságihiteléspénzkölcsönarányánakemelkedésébőladódik,tekintettelarra,hogyvállalatioldalon
enyhecsökkenéstapasztalható.Lakosságioldalonajelzáloghiteleknélláthatólátványosbővülés(6,1százalékpont),míg
aszemélyiésfedezetlenegyébkölcsönökesetébenvisszaeséstapasztalható.Atámogatottkölcsönökarányatovábbra
isalakosságifedezetlenkölcsönöknélkimagasló,tekintettelarra,hogyababavárókölcsönökrőlebbenakategóriában
szolgáltatnakadatotazintézmények.Alakosságihitelektámogatásiarányának2,6százalékpontosnövekedésemögött
atámogatottkölcsönökszerződésesértékének0,9%-osnövekedéseésapiacihitelek10,3%-oscsökkenéseáll.Ajelzáloghi-
telekesetébenatámogatotthitelekhányadánakemelkedéseellensúlyoztaafedezetlenkölcsönöknélemlítettcsökkenést
anagyobbvolumenmiatt,atámogatottjelzáloghitelekösszegenominálisan28,0%-kalbővültazelőzőévhezviszonyítva.

5.3. FOGYASZTÓVÉDELMI KOCKÁZATOK

5.3.1. „Átkötések”

AzMNBfolyamatosfelügyelésiésvizsgálatitevékenységesorán2022-beniskiemeltfigyelmetfordítottabiztosításiszer-
ződések„átkötésének”visszaszorítására.Ekörbenarrais,hogyazértékesítéssoránelőfordul-eolyan,hogy–azügyfél
változatlanvagyrészbenmegváltozottigényeesetén–egykorábbimegtakarításijellegűéletbiztosításánakmegszünte-
tésével(általábanvisszavásárlásával)vagydíjmentesítésévelazüzletkötőúj,azonosjellegűéletbiztosításmegkötésére
ösztönzi-eőt.

AzMNBeztagyakorlatot–amennyibenannaksoránafogyasztónemkapmegfelelőtájékoztatástannakkövetkezményei-
ről,valamintazzalösszefüggésbennemkerülsormegfelelőigényfelmérésreésalkalmasságiértékelésre–fogyasztóvédelmi
szempontbólkifejezettenkockázatosnakéskárosnakítélimeg,ígyezengyakorlatvisszaszorításaérdekébenafolyamatos
felügyeléskeretébengyűjtöttadatokfeldolgozásántúlcél-ésátfogóvizsgálatkeretébenbiztosításközvetítőnélésbizto-
sítónálegyarántellenőrizteazilyenirányúgyakorlatokat(Határozatokésvégzésekkeresése(mnb.hu)).Avizsgálatban
feltártjogszabálysértésekfogyasztóikockázatánaknagyságáravalótekintettelmindenesetbenjelentősbírsággalsújtotta
azérintettintézményeket.

Annakérdekében,hogyaz„átkötésekkel”kapcsolatoskockázatokpiaciszintenisteljeskörűenfeltárhatóakésmegszün-
tethetőeklegyenek,azMNBavizsgálatimódszertanáttovábbfejlesztette,ígyezútonisnyomatékosanfelhívjaafelügyelt
intézményekfigyelmétarra,hogyafogyasztókérdekeitsértő,őketmegkárosítópiacigyakorlatfeltárásaeseténminden
esetbenarányosansúlyosfelügyeletiszankciókraszámíthatnak.

https://www.mnb.hu/felugyelet/engedelyezes-es-intezmenyfelugyeles/hatarozatok-es-vegzesek-keresese
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5.3.2. Alulbiztosítottság

Alakásbiztosítássalrendelkezőháztartásokszámáraakárokkockázatánakmegfelelőlefedettségekiemeltjelentőséggel
bír.Ajelenlegfennállólakásbiztosításokszámameghaladjaahárommilliót,ekkéntafogyasztókszéleskörerendelkezik
ilyentípusúbiztosítással,ígyazMNBezenbiztosításitermékreiskülönfigyelmetfordít.

Egyingatlanfelújítása,korszerűsítése,esetlegesátalakításaésbővítése,továbbáazingóságokértékéneknövekedéseaz
ingatlanértéknövekedéséhezvezethet,amelyértéknövekedésameglévőlakásbiztosításokelavulásáteredményezheti.
Abiztosításiösszegekaktualizálásaazértkiemeltenfontos,mertannakelmaradásaesetén,egyesetlegeskárrendezéssorán
azingatlanalulbiztosítottáválhat.Azingatlanokértékétafelújításésberuházásmellettkülsőtényezőkisalakíthatják,így
azépítőiparialapanyagokdrágulásamellettamegnövekedettmunkadíjakiskomolyhatássallehetnekegyesetlegesen
bekövetkezőkárutániújjáépítésköltségeire.

AzMNBamármeglévő lakásbiztosításokfelülvizsgálatávalkapcsolatoselvárásait–elkerülendőazalulbiztosítottság
fennállását–2022-benegyvezetőikörlevélbenfogalmaztamegazalkuszokfelé,melyértelmébenazalkuszoknakaktív
szerepetkellvállalniukabban,hogyajelenlegélőlakásbiztosításiszerződéseknaprakészeklegyenekésmindenkoriga-
zodjanakaszerződésáltalfedeznikívántingóságokésingatlanaktuálisértékéhez.

Azalulbiztosítottságelkerülésébenazalkusznak,mintazügyfélmegbízásábóleljáróbiztosításközvetítőnekkiemeltfe-
lelősségevan,hiszentevékenységeabiztosításiszerződésmegkötésemellettkiterjedhet–azügyfélképviseletében–
aszerződésmegkötésére,valamintamegbízóigényeinekérvényesítésébentörténőközreműködésreis.ABit.vonatkozó
rendelkezéseialapjánazalkusz–mintfüggetlenbiztosításközvetítő–atevékenységesoránabiztosításiszakmaiszabályokat
mindenkormegtartvaköteleseljárni,amelykötelezettségeelmulasztásáértfelelősséggeltartozik.

Azalulbiztosítottságelkerülésébenazalkuszokonésabiztosítókon(indexálás)kívülafogyasztóknakiskiemeltfelelősségük
van,hiszenazingatlanraésingóságokravonatkozóaktuálisinformációkmegadásántúlegyértelműenelvárható,hogy
afogyasztóasajátbiztosításiszerződéseitnaprakészentartsa,ígyrendszeresen(maximumkétévente)magaisvizsgálja,
vagyszakértősegítségévelvizsgáltassafelül.
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6. Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi 
vállalkozások és kockázataik

29Eltérésteredményeza2022.évijelentéshezképest,hogy2022.évbena2021.december31.napiauditáltadatoknemálltakrendelkezésre,míg
ajelenjelentésmára2021.éviauditáltadatokattartalmazza.

6.1. PIACI JELENLÉT

Anembankcsoporthoz,azazösszevontfelügyeletalánemtartozópénzügyivállalkozásokkockázatainakfelmérésesorán
azutóbbi5évadataikerültekfelhasználásra,melybőlazutolsó2022.évielőzetesadat29.Aszektortérintővalóskockáza-
tokfelméréséhezkétspeciális,nemapénzügyivállalkozásokáltalánosüzletmenetéhezköthetőtevékenységetfolytató
pénzügyivállalkozásadataitazMNBatorzítóhatásokkiszűréseérdekében–kivéveaz6.1.táblázatbanfoglaltadatokat
–nemvettefigyelembe.

6.1. táblázat
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások főbb adatai*

2018 2019 2020 2021 2022

Nembankcsoporthoz,azazösszevontfelügyeletalánemtartozópénzügyi
vállalkozásokmérlegfőösszege(milliárdforint) 1 163 1505 1581 1735 1993

Nembankcsoporthoz,azazösszevontfelügyeletalánemtartozópénzügyi
vállalkozásokdarabszáma 223 223 225 226 226

* A táblázat azoknak a pénzügyi vállalkozásoknak az aktuális adatait tartalmazza, amelyek az adott időszakban nyújtottak be adatszolgáltatást 
az MNB részére
Forrás: MNB

Anembankcsoporthoztartozópénzügyivállalkozásokdarabszámaiazutóbbi5évbenközelazonosakvoltak,azonbanév
közbenazintézményidarabszámotnövelőéscsökkentőtételekkismértékben,dehatássalvoltakaszegmensszereplőinek
számára.2022.évben3pénzügyivállalkozáskaptamegazMNB-tőlaműködéshezszükségestevékenységiésműködési
engedélyt,valamint1intézményátcsoportosításrakerültazösszevontfelügyelésikörbőlanembankcsoporthoztartozó
intézményikategóriába,eztellentételeztetöbbekközött,hogy4intézményesetébentulajdonosidöntéséskezdeményezés
eredményeképpazadottpénzügyivállalkozásvisszaadtaatevékenységiésműködésiengedélyét.AzMNBvisszavonta2
pénzügyivállalkozásműködésiengedélyét,amelyesetekbenaszankcionálásokataszemélyiéstárgyifeltételek,illetve
arendszeresMNBfelétovábbítandóadatszolgáltatásoknemteljesítése,afelügyeletiegyüttműködéshiánya,továbbá
aprudensműködéskapcsánbeazonosítottaggályokéskockázatokindokolták.Azemlítettkéttevékenységiengedélyvisz-
szavonásnemokozott2022.évrevonatkozócsökkenéstavizsgáltintézményikördarabszámában,ugyanisakétintézmény
nemteljesítettesema2021.évrevonatkozóauditált,valaminta2022.évielőzetesadatszolgáltatástsem.Aszektortalkotó
intézményekdarabszámaitérintőváltozásokkalkapcsolatbana2022.évbensemkerültekbeazonosításraszektorszintű
kockázatok.

Apénzügyivállalkozásokravonatkozó2022.évijogszabályikörnyezetalakulásanegatívhatástgyakoroltavizsgáltintézmé-
nyekeredményéreéseredménytermelőképességére,ennekellenéreazonbananembankcsoporthoztartozópénzügyi
vállalkozásokmérlegfőösszege2022.évben15%-kalnövekedettazelőzőévhezképest,avolumenepedigmegközelítette
a2ezermilliárdforintot.Aszektorfolyamatosbővülésétmutatjaazutóbbi5évrevonatkozómérlegfőösszegadatokban
megfigyelhetőnövekvőtrend,mely2022.évbenisfolytatódnitudott.
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6.2. A SAJÁT TŐKE NÖVEKEDÉSE MELLETT A SZEKTORRA TOVÁBBRA IS 
JELLEMZŐ A KÜLSŐ FORRÁSBEVONÁS

2022.évbentovábbfolytatódottaszektorműködésétbiztosítókülsőforrásoknövekedése,amelymegnyilvánultmind
ahitelintézeti(115%),ezenbelülakülföldihitelintézeti(174%),mindakapcsoltvállalkozásiforrások(123%)növekedé-
sébenegyaránt,melyekbőlutóbbifőkéntanemhitelintézettőlésnembelföldipénzügyivállalkozástólszármazóegyéb
forrásállományábanjelenikmeg.Anövekvőkülsőforrásbevonásaztmutatja,hogytovábbraisvonzóapénzügyivállal-
kozásokbatörténőbefektetés.

Ahitelintézeti(belföldiéskülföldi)forrásokarányakiemelkedő(42%),viszontakülföldihitelintézetiforrásokjelentős
növekedésemellettabelföldihitelintézetiforrásokcsökkenésefigyelhetőmeg.Abelföldihitelintézetifinanszírozáskis
mértékűcsökkenésemellett2pénzintézet,azMFBMagyarFejlesztésiBankZrt.ésazEximbankZrt.növelteanem
bankcsoportipénzügyivállalkozásokfinanszírozásábanvalórészvételét.2022-benazMFBMagyarFejlesztésiBankZrt.
állománynövekedése19%,míganövekedésivolumenébenhasonlómértékűEximbankZrt.általnyújtottforrásbővülés
növekedésiütemejelentősenmagasabb,75%.

Anagyobb,10milliárdforintosmérlegfőösszegfeletti,belföldihitelintézetifinanszírozássalrendelkezőintézményekte-
vékenységébennemkövetkezettbefordulat, továbbra is többségébenhitel-,éspénzkölcsönnyújtási tevékenységet
folytatnak.Változatlanulmegfigyelhetőamagaskoncentráltság,a2022.évibelföldihitelintézetifinanszírozás50%-a
mindösszesen8pénzügyivállalkozásnálösszpontosul.

Anemhitelintézettőlésnembelföldipénzügyivállalkozástólszármazóegyébforrásközel20%-osemelkedésemögött
részbenatulajdonosi,részbenakapcsoltvállalkozásikörbőlszármazóforrásáll.Abelföldipénzügyivállalkozásoknövekvő
egymásközöttifinanszírozásánaktúlnyomórészetovábbraismindössze3pénzügyivállalkozásnálkoncentrálódik.

Másszemszögbőlközelítve,aszektorstabilműködéséhezésnövekedéséhezhozzájárulatulajdonosok,illetveakapcsolt
vállalkozásokáltalnyújtottforrás,amiazösszesforrásközelegynegyedéttesziki(ezatípusúkategorizálása6.1.ábrán
nemjelenikmeg).Anövekedésütemébenazonbanmegfigyelhetőaközvetlentulajdonosikörrőlacégcsoportonbelüli
finanszírozásirányábavalóeltolódás,amiígyamásodiklegdinamikusabbannövekvőforrásnakszámít.

6.1. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások tőkeellátottsága
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Apénzügyivállalkozásoktőkeellátottságanémilegcsökkent,azonbanaszektorbankorábbantapasztaltsajáttőkevolu-
menénekcsökkenése2022-benmegállt,sőtnövekedett,amielsősorbanatulajdonositőkeemelésnek,kisebbmértékben
ajövedelmezőgazdálkodásnaktudhatóbe.Egymilliárdforintfelettisajáttőkével–adarabszámottekintve–anembank-
csoportipénzügyivállalkozások29%-a,míg100millióFtalattisajáttőkével16%-arendelkezik.Atagikölcsönkéntjelentkező
tulajdonosifinanszírozásiforráselőzőévijelentősnövekedésiüteme2022-benkissélassult,illetveinkábbtőkeemelés
formájábanvalósultmeg,amitnagyvalószínűséggelaközelgőjogszabályitőkemegfelelésielőírásváltozásaindukált.

6.3. FOLYAMATOSAN NÖVEKVŐ KÖVETELÉSÁLLOMÁNY

A2022.évbenapénzügyivállalkozások66%-a,149pénzügyiintézménytudtaamérlegfőösszegétnövelni2021.évhez
képest,amelyekközül13intézménytudott5milliárdforintotmeghaladónövekedéstelérni.Ezekjellemzőenahitel-,és
pénzkölcsönnyújtásitevékenységetfolytatóintézményekközétartoznak.

Avizsgáltintézményekbruttókövetelésállományánakváltozásaa2021.évinövekedést(113%)követően2022.évben
ismételtenjelentősnövekedést(116%)mutatott.Anövekedésmértékemeghaladtaazelőzőévit,azonbantovábbrasem
érteela2019.évit(122%).A2022.éviállománynövekedésbenmindentevékenységvolumenénekabővüléseszerepet
játszott,azonbanahitelezésitevékenységnövekedésénekütemecsökkent,mígalízingésfaktoring(folyóéswork-out)
tevékenységekénőtt2021.évhezképest.

Anembankcsoporthoztartozópénzügyivállalkozásokelsődlegestevékenységetovábbraisahitel-,éspénzkölcsönnyújtás,
amelyabruttókövetelésállomány55%-áttesziki,eztkövetiapénzügyilízing30%-kal,awork-out11%-kal,majdafolyó
faktoring3%-kal.Anembankcsoporthoztartozópénzügyivállalkozásokkövetelésállományátakorábbiidőszakhozhason-
lóantovábbraismagaskoncentráltságjellemzi.Azintézmények15%-ánálösszpontosulateljeskövetelésállomány86%-a.

Azutolsó5évtekintetében apénzügyilízingvolumenefolyamatosnövekedéstmutat,amielmondhatóahitelállományról
is,leszámítvaa2020.évet,amikorgyakorlatilagstagnált.Awork-outkövetelésállományakiemelkedő2019.évinövekedést
(138,76%)követő2évcsökkenőtrendje2022.évbenstagnálásbafordult,annakellenére,hogyegywork-outtevékeny-
séggelfoglalkozópénzügyivállalkozásfelügyeleteátkerültavizsgáltszektorba.

6.2. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások követelésállományának alakulása
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6.4. JÖVEDELMEZŐSÉG CSÖKKENÉSE

2022.évsoránanembankcsoportipénzügyivállalkozásiszektormintegy81%-anyereségesenműködött,azonbanaszek-
torszintűadózotteredményjelentősenelmaradta2021.éviadózotteredményvolumenétől,mivelatavalyiévhezképest
csökkenésfigyelhetőmeg.

2022.évbenaz1milliárdforintotelérő,vagymeghaladópozitíveredménytrealizálópénzügyivállalkozásokhitelezéssel,
lízingtevékenységgeléskövetelésvásárlássalfoglalkoznak.Az5legnagyobbadózotteredményvisszaeséstelszenvedő
pénzügyivállalkozásközülbár4továbbraisnyereségesenműködött,azonbanegyüttesentöbbmint28milliárdforint
összeggelkevesebbadózotteredménytkönyvelhettekel,mint2021.évben.

Ajövedelmezőségieloszláskedvezőtlenelmozdulásátmutatjatovábbáazis,hogymíg2021.évbenmindösszesen196
pénzügyivállalkozástudottelérnipozitívadózotteredményt,addig2022-bencsupán181pénzügyivállalkozáskönyvelt
elnyereségetazelőzetesadatokalapján,ugyanakkoranegatívadózotteredményttermelőintézményekdarabszáma
28-ról43-raemelkedett.

Anagymértékűvisszaesésokarészbenapénzügyiszervezetekkülönadója,amely2022.szeptemberhónapbanvoltese-
dékes,illetveazextraprofitadó30isesedékessévált,ígyazelsőrészletetoktóberben,amásodikrészletetpedigdecem-
berbenkellettmegfizetniükapénzügyivállalkozásoknak.AsajáttőkenövekedéseésazeredménycsökkenéseokánaRoE
szinténlecsökkent.

30197/2022.(VI.4.)Korm.rendeletazextraprofitadókról

6.3. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások eredménye
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6.5. ERŐTELJES VÁLLALATI HITELÁLLOMÁNY NÖVEKEDÉS

2022.évbentovábbnövekedettavizsgáltintézményiköráltalnyújtotthitelezésiállomány,amelyet–azelőzőidőszakokban
látotttendenciánakmegfelelően–avállalatihitelállománygenerált.2022.évbenaportfolióminőségegyakorlatilagnem
változott,aszektortmeghatározóvállalatihitelállományonbelülelhanyagolhatóa90+-osállomány.

Akezeltszerződésekszámánakalakulásátvizsgálvafolyamatosancsökkenőtendenciaazonosítható,míg2021.évben802
425darabszerződéstkezeltekavizsgáltintézmények,addig2022.évreezaszám743879darabraesettvissza.Aszerző-
désszámcsökkenésaháztartásiállománybantestesültmeg–amelyettöbbségébenegypénzügyivállalkozásportfoliója
nagyrészénekszektoronkívülretörténőértékesítéseeredményezett–,mígavállalatiszerződésekszámaazelmúltkétév
tendenciájátmegfordítvanövekedésnekindult,azonbanmégmindignemérteela2020.éviszintet.

A2021-esévhezviszonyítvabővültahitelezésitevékenységetfolytatóintézményikör,ésa10milliárdforintotelérő,vagy
meghaladóhitelállománnyalrendelkezőintézményekszáma,míg2021.évben17darabvolt,addig2022.évbenmár26
pénzügyivállalkozásérteela10milliárdforintoshitelállományt.A2022.évbena10milliárdforintfelettihitelállományú
intézményekazösszeshitelállomány81%-átkezelték,2021.évbenezazaránycsak69%volt.

Avállalatihitelállománynövekedésmindazösszesbruttóvállalatikövetelésállományban,mindpedigavállalatihitelezési
tevékenységetfolytatópénzügyivállalkozásokszámábanmegmutatkozott,míg2021.évben100darabnembankcsoporti
pénzügyivállalkozásnyújtottvállalatokrészérehitelt,addig2022.évvégére107pénzügyivállalkozásfolytatottvállalati
hitelnyújtást.Jelentősenbővülta10milliárdforintotelérő,vagyaztmeghaladóvállalatihitelállománytkezelőintézményi
számis,míg2021.évben12pénzügyivállalkozáskezelt10milliárdforintotmeghaladóhitelállományt(avállalatibruttó
követelésállomány65%-átkezelték),addig2022.évreezaszám22-reemelkedett(kezeltbruttóvállalatikövetelésállo-
mány81%).AjelentősnövekedésfőlegazMFBMagyarFejlesztésiBankZrt.általtörténőrefinanszírozásikörbővülésére
vezethetővisszamindösszegszerűen,mindpedigafinanszírozottintézményekszámatekintetében.

Aháztartásihitelezésitevékenységetfolytatóintézményiköresetébenegyintézményszektoronkívülreértékesítetteanem
késedelmesportfolióját,ezáltalcsökkenta10milliárdforintotelérőhitelállománnyalrendelkezőintézményidarabszám.
Azállománycsökkenésétazonbanaszektoregyébintézményeinekkövetelésállománynövekedéseellensúlyoznitudta,
ígyaháztartásibruttókövetelésállomány2022.évredöntőennemváltozott.Aháztartásiállomány65%-átkétpénzügyi
vállalkozáskezeli,akikgyorskölcsönnyújtássaléskézizáloghitelezésitevékenységgelfoglalkozóintézmények.Aháztartási
portfolióminőségetovábbraisstabil,nemkövetkezettberomlásannakellenére,hogyakorábbanleírtportfolióértékesítés
anemteljesítőállománytnemérintette.

6.4. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások hitelportfóliójának összetétele
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Aháztartásiállományszerződéseinekdarabszámátvizsgálvaegyértelműenmegállapíthatóakézizáloghitelezésitevékeny-
ségetfolytatóintézményekszerződésesdarabszámánaknövekedése.Akézizáloghitelezésselfoglalkozópénzügyivállalko-
zásokkövetelésállományábana2019.évbentapasztaltenyhecsökkenéstkövetőenfolyamatosnövekedéstapasztalható.
2021-benés2022-benanövekedésmértékemegemelkedett,ésmíg2021.évsoránezajelentősállománynövekedés
apénzügyipiacontörténtátrendeződéseredményevolt,addig2022.évbenmárapiacélénküléselátható.2021.évben
akézizálogkölcsöntnyújtópénzügyivállalkozásoktöbb,mint40%-aesetébenakézizálogkölcsönállománycsökkent.
A2022.évvégérevalamennyiműködő,kézizálogkölcsöntnyújtópénzügyivállalkozáskövetelésállományanövekedett,
azonbana2legnagyobbpénzügyivállalkozásállománynövekedéseateljesállománynövekedésmintegyháromnegyed
részéttetteki,ígyakézizálogkölcsönöktekintetébenapiackoncentráltságafigyelhetőmeg.

6.6. NÖVEKEDÉS ÉS SZERZŐDÉSES TRENDFORDULÓ A LÍZINGPIACON

Apénzügyilízing,ahogyláthatóvolta6.2.számúkövetelésállománymegoszlásánakábráján,anembankcsoportipénz-
ügyivállalkozásokmásodikfőműködésiterületeállományvolumentekintetében,ahitelezésután.Fontosazonbanmeg-
jegyezni,hogyamíga2022.évinemauditáltadatszolgáltatásszerint143darabnembankcsoportipénzügyivállalkozás
rendelkezetthitelállománnyal,addiglízingállománnyalcsupán29intézmény.Azutóbbiévekgazdaságikörnyezetének
sajátosságaikedvezőenhatottakalízingpiacra,aminekhatásáraazutóbbi5évbenakihelyezettlízingállományvolumene
összességébenévrőlévrebővülnitudott.2022-benazösszeslízingállomány12%-kalnövekedettazelőzőévhezképest,
melybővülésfőindikátoraagépjárműlízingterületvolt.

Kockázatiszempontbólrendkívülpozitívanalakulótényezőjealízingpiacnakanemfizetőportfólióarányutóbbi5évben
tapasztalhatófolyamatoszsugorodása,mely2021.és2022.évbenmindösszeateljesportfólió2%-áttetteki.Tovább
javítjaugyanezenaránymegítélését,hogyazutóbbi5évbenvégbemenővilágjárványokoztagazdaságisokkhatásanem
befolyásoltaalízingpiaciszereplőkfizetésihajlandóságát,ésamutatóértéketovábbraisváltozatlanulalacsonyszinten
maradt,köszönhetőenrészbenatörlesztésimoratóriumigénybevételilehetőségének.

Anembankcsoportipénzügyivállalkozásoklízingállományaösszességébenbővülnitudott2022.évbenazaztmegelőző
2021-esévhezképest,ésazállományelérteaz537milliárdforintot.Aszerződésekdarabszámábanazonbanugyanezen
időszakravonatkozóannemfigyelhetőmegpárhuzamosannövekedés.

6.5. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások lízingportfóliójának összetétele
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Avizsgáltintézményiköresetébenateljeslízingportfólióhoztartozó2022.éviszerződésdarabszámértékeszintestagnált,
ésközelazonosszintenalakulta2021.évidarabszámhozképest.Alízingipaconazátlagosszerződésesösszegígya2021.
évi7,1millióforintróla2022-esévben7,9millióforintraemelkedett.Azátlagoslízingügyletnagyságának2021.évhez
viszonyítottemelkedésemindaháztartási,mindpedigavállalatiszegmensreegyarántmegfigyelhetőa2022.évben.

Ahogyanahitelekesetében,úgyalízingterületenismegfigyelhetőanembankcsoportipénzügyivállalkozásoknálaválla-
latiszegmensfelétolódás.2022.évbenaháztartásokállományacsupán11%-aateljeslízingportfóliónak.Aháztartások
lízingszerződésénekdarabszámábanésállományábanismarkánsabbvisszaesésfigyelhetőmega2021-esévhezképest
2022.évben,melyrészbenazemelkedőkamatkörnyezetrevezethetővissza.

6.7. TOVÁBB CSÖKKENT A KÖVETELÉSKEZELÉSRE VÁSÁROLT ÁLLOMÁNY AZ 
ÁTCSOPORTOSÍTOTT SZEREPLŐ NÉLKÜL 

A2021-bennembankcsoportipénzügyivállalkozásokköreáltalkezeltwork-outállományösszességében2022-ben2%-
kalcsökkent.Apénzügyiintézménytőlvásároltállomány4%-kalszinténcsökkent,azonbananempénzügyiintézményi
körtőlvásárolt2%-kalnőtt.

2022.harmadiknegyedévvégénanembankcsoportipénzügyivállalkozásokszektorakibővültegyjelentősméretű,ko-
rábbanbankcsoportipénzügyivállalkozásátcsoportosításábóladódóan,melyretekintettelmódosultakafenti2022-es
adatok.Aszóbanforgópénzügyivállalkozásadataitisfigyelembevéve1%alattiazállománynövekedés.

Afentiekbőladódóan,ahogyana6.7.ábrán is látható,anembankcsoportipénzügyivállalkozásokáltalkezeltteljes
követelésállománymértékea2021.évi8%-oscsökkenéséhezképest1%alattimértékbenemelkedett2022-ben.Ezen
belülapénzügyi intézményikörtőlvásároltállomány1%alattimértékűcsökkenése,míganempénzügyi intézményi
körtőlvásároltállomány–melynekvolumeneközelfeleapénzintézetikörtőlvásároltállománynak–,a2021-es23%-os
csökkenésétkövetően,2%-osemelkedésefigyelhetőmeg.

6.6. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások lízingállományának és darabszámának alakulása
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2022-ben6nembankcsoporthoztartozópénzügyivállalkozásértelközel1milliárdforintvagy1milliárdforintfeletti
állománynövekedést.Apénzügyiintézménytőlvásároltkövetelésekjellemzőennagyobbösszegűek,dominanciájukmeg-
határozó,részarányuk2021-hezképestmondhatnistagnált,szerződésszámalapjánateljeskövetelésállomány45%-át,
aportfóliókönyvszerintiértékének67%-átteszikki.

Apénzügyiintézményektőlvásároltingatlannalfedezettlakosságijelzáloghitelbőlszármazókövetelésekvolumene21%-
kal,aszerződésekdarabszámapedig3%-kalcsökkent2021-hezképest.Anembankcsoportipénzügyivállalkozásokközötti
állománycserea2021-eséviszintenalakult.

A2022-benvásároltkövetelésállományawork-outtevékenységetfolytatócégeknélnemtudtakompenzálniakezelésből
eredőtranzakcióscsökkenést,pedigazszinténvisszaesett.Atörlesztésekvolumenének20%-oscsökkenésefeltehetőleg
a2022-benateljesvilágotérintőnagymértékűinflációnak,ésazadósokjövedelemátcsoportosításánakazeredménye.

Továbbraisazatendenciaameghatározómértékbenkövetelésvásárlássalfoglalkozópénzügyivállalkozásokesetében,
hogykevésbévesznekigénybehitelintézetifinanszírozásiforrást,általánosabbasajátvagytulajdonosiforrásbóltörténő
finanszírozás.Akövetelésvásárlássalfoglalkozópénzügyivállalkozásokadózotteredményeavonatkozó2022-esadatok
szerint2021-hezképest24%-kalvisszaesett,ami3pénzügyivállalkozáseredményébenkoncentrálódik,ígynemmondható
generális,szektorszintűjelenségnek.

6.8. FOGYASZTÓVÉDELEM, KIEMELT FIGYELEM A FOLYAMATOS FELÜGYELETI 
TEVÉKENYSÉGRE 

AzMNB–azengedélyezésieljárásoksoránrendelkezésrebocsátottdokumentumokellenőrzésénésavizsgálatokon
túlmenően–afolyamatosfelügyeléskereténbelültöbbekközötttanulmányoztaafelügyeltintézményikörhirdetéseit,
honlapjátésazegyébsajtómegjelenéseketis.Adigitálismegoldásokfelévalóeltolódásebbenaszektorbanmégnem
jellemző,ugyanakkoraversenyhelyzetnöveléseérdekébenszámos–hitelezésselisfoglalkozó–pénzügyivállalkozás
kezdtemegezenlehetőségekkidolgozását.

AzMNBfolyamatosfelügyeletitevékenységekeretébennyilatkozattételre,adatszolgáltatásratörténőfelhívásokkal,elem-
zésekkeliskiemeltfigyelmetfordítottanembankcsoporthoztartozópénzügyivállalkozásokfogyasztóbarátmagatartására.
2022-benakisösszegűszemélyihiteltnyújtópénzügyivállalkozások,aköveteléskezelők,valamintakézizáloghitelezéssel
foglalkozóintézményekadtákalegtöbbfeladatotfogyasztóvédelmiszempontból.

6.7. ábra
Nem bankcsoporthoz tartozó pénzügyi vállalkozások vásárolt követelésállományának összetétele
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AzMNBakiadottajánlásokgyakorlatbatörténőátültetésétisellenőrizte,illetverendszeresenalkalmaztaafogyasztóvédel-
mifigyelmeztetéseszközét,amikorafogyasztókérdekeitvagyazMNBajánlásaitpotenciálisansértőgyakorlatotazonosított.

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

Aköveteléskezelésiszektorban–akorábbiévekgyakorlatátfenntartva–továbbraisazMNBfókuszábanálltakalejárt
követelésekvásárlásávaléskezelésévelfoglalkozópénzügyivállalkozásokmagatartására–elsősorbanapanaszkezelésre
–vonatkozófogyasztóikérelmek,valamintaszektorbantevékenységetmegkezdenitervezőtársaságokengedélyezési
eljárásai.

Akézizáloghitelezésiszektorban2022-bentöbb intézménnyelszembenfolyteljárásprudenciális témakörökmellett
aTHMmaximummértékénekbetartásávalésaTHMszámításmódszertanánakmegfelelőségévelkapcsolatban,amely-
nekkeretébenbírságkiszabásáraissorkerült.Ezentémavizsgálatesetébenavonatkozójogszabályoknakvalómegfelelés
vizsgálatamellettazMNBkézizáloghitelezésselkapcsolatos24/2018.(VII.5.)számúajánlásabetartásánakellenőrzése
kapottkiemelthangsúlyt.

2022-benazMNBanemkézizáloghitelezésselfoglalkozópénzügyiintézményeknélisindítottaJTM31ésaTHM32rende-
letekbenfoglaltakellenőrzésérevizsgálatot,kibővítveahitelszerződésmegkötésétmegelőzőtájékoztatásellenőrzésével,
valamintaKHRtörvényben33meghatározottjogszabályirendelkezésekbetartásánakvizsgálatával.

APénzügyiBékéltetőTestületjelzésealapján2022-bentöbbpénzügyivállalkozássalszembenindítottazMNBfogyasz-
tóvédelmivizsgálatot,tekintettelarra,hogyazintézményekaPénzügyiBékéltetőTestületeljárásábannemmutattak
együttműködést,vagyaTestületelőttnemjelentekmeg.

3132/2014.(IX.10.)MNBrendeletajövedelemarányostörlesztőrészletésahitelfedezetiarányokszabályozásáról
3283/2010.(III.25.)Korm.rendeletateljeshiteldíjmutatómeghatározásáról,számításárólésközzétételéről
332011.éviCXXII.törvényaközpontihitelinformációsrendszerről
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7. A tőkepiac és kockázatai

Ahazaitőkepiacontevékenységetvégzőbefektetésiszolgáltatókszámahárommal31-recsökkent2022-ben.Abefektetési
szolgáltatókáltalkezelt2022-es48.340milliárdforintosügyfélértékpapír-állomány–40.593milliárdforinthitelintézeteknél
és7.747milliárdforintbefektetésivállalkozásoknál–0,5%-kalhaladjamegazelőzőévi48.106milliárdforintosszintet.
Abefektetésiszolgáltatókáltalvezetettügyfél-értékpapírszámlákszáma4,8%-kalnövekedett.Abefektetésiszolgáltatók
–abefektetésiszolgáltatástnyújtóhitelintézetekésabefektetésivállalkozások–2022-benösszesen710,2ezermilliárd
forintostőkepiaciforgalmatrealizáltak,amely59,5%-kalmagasabba2021-benrealizáltösszforgalomhozképest.

7.1. táblázat
A befektetési szolgáltatók legfontosabb adatai

Befektetési szolgáltató szektor
2021 2022

Hitelintézetek Befektetési 
vállalkozások Összesen Hitelintézetek Befektetési 

vállalkozások Összesen

Intézményekszáma(db) 20 14 34 18 13 31

Ügyfélértékpapírállomány(MrdFt) 41335 6 771 48 106 40593 7 747 48 340

Vezetettértékpapírszámlákszáma
(ezerdb) 1 492 351 1 843 1519 413 1 932

Tőkepiaciforgalom(MrdFt) 366 979 78 230 445209 620 692 89509 710 202

Adózotteredmény(millióFt) 20 180 51541

Szavatolótőke/tőkekövetelmény(%) 763,1% 1417,2%

Megjegyzés: az intézmények számánál fióktelep is szerepel
Forrás: MNB

A41felügyeletaláesőbefektetésialapkezelőáltalkezelt13.154milliárdforintosvagyon10,8%-kalhaladjamegazelőző
éviértéketésújabbtörténelmicsúcsotértel.Akezeltvagyonnövekedésétabefektetésialapokbankezeltvagyonnöve-
kedésemagyarázza,miközbenatöbbikezeltportfolióbanjellemzőencsökkenésvoltmegfigyelhető.Abefektetésialapok
2022decemberi9.872milliárdforintosnettóeszközértéke1.578milliárdforinttal(19%-kal)nagyobba2021-esnettó
eszközértéknél.

7.2. táblázat 
A befektetési alapkezelők legfontosabb adatai

Alapkezelési szektor 2021 2022

Intézményekszáma(db) 42 41

Kezeltalapokszáma(db) 675 698

Kezeltvagyon(MrdFt) 11875 13154

Adózotteredmény(millióFt) 45955 41506

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

7.1.1. A tőkepiaci forgalom erőteljesen növekedett 2022-ben 

Abefektetésiszolgáltatók–abefektetésiszolgáltatástnyújtóhitelintézetekésabefektetésivállalkozások–2022-ben
összesen710,2ezermilliárdforintostőkepiaciforgalmatrealizáltak,amely59,5%-kalmagasabba2021-benrealizált
445,2ezermilliárdforintosösszforgalomhozképest.Atőkepiaci forgalom2022-benmindabefektetésiszolgáltatást
nyújtóhitelintézeteknél,mindabefektetésivállalkozásokesetébenjelentősennövekedett:ahitelintézetek2022-es620,7
ezermilliárdforintostőkepiaciforgalmatöbbmintmásfélszereséreugrotta2021-as367ezermilliárdforintosszinthez
viszonyítva,miközbenabefektetésivállalkozások89,5ezermilliárdforintostőkepiaciforgalma14,5%-kalhaladjameg
a2021-es78,2ezermilliárdforintosforgalmat.(7.1.ábra)

Ahitelintézetektőkepiaciforgalmának2022-bentapasztaltjelentősnövekedéseatőzsdénkívüliszegmensbenvalósult
meg:ahitelintézetektőzsdénkívüliszármaztatottforgalma74,6%-kal529,5ezermilliárdforintra,mígahitelintézetek
tőzsdénkívüliazonnaliforgalma47,2%-kal81,4ezermilliárdforintraugrott.Ahitelintézetektőzsdeiforgalmátisnövekedés
jellemezte:atőzsdeiazonnaliforgalom8,3%-kal2,9ezermilliárdforintra,mígatőzsdeiszármaztatottforgalom19,2%-kal
6,8ezermilliárdforintraemelkedett.

Abefektetésivállalkozásoktőkepiaciforgalma2022-benatőzsdénkívüliazonnaliszegmensenkívülmindenmásszeg-
mensbennövekedett.Erőteljesnövekedésjellemezteabefektetésivállalkozásokszármaztatottforgalmát:2022-benabe-
fektetésivállalkozásoktőzsdeiszármaztatottforgalma80,9%-kalnövekedettéselértea14,5ezermilliárdforintot,míg
atőzsdénkívüliszármaztatottforgalom39,7%-kalnövekedettésmegközelítettea24ezermilliárdforintot.Abefektetési
vállalkozásoktőzsdeiszármaztatottforgalmánaknövekedéséhezjelentősmértékbenhozzájárultatovábbítottforgalom34  
dinamikusnövekedése,amelya2021-es4,2ezermilliárdforintrólközelmásfélszeresére,9,9ezermilliárdforintranöveke-
dett.Abefektetésivállalkozásoktőzsdeiazonnaliforgalma31,5%-kal27,7ezermilliárdforintranövekedett:anövekedés
dinamikájáhozjelentősenhozzájárultatőzsdeiazonnalitovábbítottforgalom38,5%-osnövekedése,amely2022-reelérte
a20,7ezermilliárdforintosszintet.Csökkenésvoltmegfigyelhetőabefektetésivállalkozásoktőzsdénkívüliazonnali
forgalmában:a2022-es23,4ezermilliárdforintosforgalom26,9%-kalmaradela2021-es32,1ezermilliárdforintos
forgalomhozképest,amelyremagyarázatotatőzsdénkívüliazonnalitovábbítottforgalom41,3%-oscsökkenésenyújt
a2021-es25,5ezermilliárdforintróla2022-es14,9ezermilliárdforintra–acsökkenésegykülföldihátterűintézményhez 
kapcsolódik.

34  A„továbbítottmegbízás”azokatazügyletekettartalmazza,amelyeknélazügyféltőlkapottmegbízástnemazadottbefektetésiszolgáltatóhajtjavégre,hanemazt
továbbadjaegymásikbefektetésiszolgáltatónak,akiténylegesenvégrehajtjaamegbízást

7.1. ábra
Tőkepiaci forgalom alakulása
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7.1.2. Tovább növekedett az azonnali tőzsdei forgalom 

Tavalyazazonnalitőzsdeiforgalom35szolidannövekedett:a2022-es9.886milliárdforintosazonnalitőzsdeiforgalom
12,5%-kalhaladjamega2021-es8.787milliárdforintosértéketésnagyságrendileg50%-kalmagasabba2020előttiévek
forgalmáhozképest.Azazonnalitőzsdeiforgalomnövekedésétalapvetőena2022februárjábankitörtorosz-ukránháború
általgeneráltmegugróbefektetőiaktivitásmagyarázza:a2022.I.negyedéves3.763milliárdforintosforgalom80,4%-kal
haladtamegazelőzőévazonosidőszakánakforgalmát.Úgytűnik,hogyazelőzőévektrendjemegtört2022-ben:mi-
közben2021-igabefektetésivállalkozásokrészarányátatőzsdeiazonnaliforgalombanfolyamatoscsökkenésjellemezte
(2021:69,9%,2020:75,6%,2019:76,9%,2018:78,1%,2017:81,1%),addig2022-benezarészarány71,1%-raemelkedett.
2022-benazelső5legnagyobbazonnalitőzsdeiforgalmatlebonyolítóbefektetésiszolgáltatóösszetételenemmódosult,
így2022-benisazelsőötben3befektetésivállalkozásés2hitelintézetszerepelt.Azazonnalitőzsdeiforgalomkoncent-
rációja2022-benvisszakorrigálta2021előtti80%körüliszintre:azötlegnagyobbazonnalitőzsdeiforgalmatlebonyolító
befektetésiszolgáltatórészarányaa2021-es84,6%-ról–amelyetegyedihatásmagyaráz–6,4%-ponttal78,2%-racsökkent
(2020-ban79,6%,2019-ben81,3%,2018-ban80,7%volt).(7.2.ábra)

Azazonnalitőzsdeiforgalom12,5%-osdinamikájátalapvetőenavállalatiügyfelekáltalgeneráltforgalomnövekedése
magyarázza(+17,1%),ugyanakkoralakosságiügyfelek–devizabelföldiekésdevizakülföldiekösszesítve–általgenerált
forgalomistöbbletetmutat:a2022-es4.107milliárdforintosforgalom6,6%-kalhaladjamegazelőzőéviszintet.Ahazai
éskülfölditőzsdékenlebonyolítottlakosságiforgalomellentétesenalakult2022-ben–mígahazaitőzsdén2022-benala-
kosságáltalrealizáltazonnaliforgalom34,2%-kal2.729milliárdforintranövekedettazelőzőévhezképest,addigakülföldi
tőzsdékenrealizáltazonnalilakosságiforgalom2022-ben24,8%-kal1.362milliárdforintracsökkent,amelyértékazonban
ígyismeghaladjaakorábbiévekbentapasztaltszinteket(2020:1.294milliárdforint;2019:476milliárdforint;2018:479
milliárdforint).2022-benazelőzőévhezképestjelentősaktivitáscsökkenésfigyelhetőmegadevizakülföldilakosságese-
tébenahazaitőzsdén:a2022-es171milliárdforintosforgalom41,9%-kalalacsonyabba2021-es294milliárdforintos
szintnél,detöbbszöröseakorábbiévek20-30milliárdforintosszintjénél.(7.3.ábra)

35 Azazonnalitőzsdeiforgalomnemtovábbítottrésze.

7.2. ábra
Az azonnali tőzsdei tőkepiac:  
forgalom és koncentráció
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Anemtovábbítottszármaztatotttőzsdeiforgalom362022-ben18,6%-kal–azazmintegy1.687milliárdforinttal–emel-
kedettéselértea10.768milliárdforintot:anövekedéselmarada2021-bentapasztalt33,2%-osütemtől,demegfelelaz
előzőéveknövekedésiszintjének.Aszármaztatotttőzsdeiforgalomkoncentrációjaenyhénemelkedett2022-ben:azelső
5legnagyobbszármaztatotttőzsdeiforgalmatlebonyolítóbefektetésiszolgáltatórészesedésea2021-es72%-ról2022-re
73%-ranövekedett(2020-ban73%,míg2019-ben75%volt).Abefektetésiszolgáltatástnyújtóhitelintézetekszármaztatott
tőzsdeiforgalma2022-ben16,6%-kalhaladtamegazelőzőéviszintetéselérteaz6.192milliárdforintot–anövekedés
döntőrészekét intézményhezkapcsolódik,mígabefektetésivállalkozásokszármaztatotttőzsdeiforgalmaévesszin-
ten21,3%-kalnövekedettéselértea4.577milliárdforintot.Ennekmegfelelőenabefektetésivállalkozásokrészaránya
aszármaztatotttőzsdeiforgalomban1%-ponttal42,5%-ranövekedett2022-ben.Mindabefektetésiszolgáltatástnyújtó
hitelintézetek,mindabefektetésivállalkozásokszármaztatotttőzsdeiforgalmának2022-esnövekedésiütemeelmarad
a2021-esszinttől.Azelőzőévekhezhasonlóan2022-benismódosultazelső5legnagyobbszármaztatotttőzsdeiforgal-
matlebonyolítóbefektetésiszolgáltatóösszetétele:miközbenabefektetésiszolgáltatástnyújtóhitelintézetekesetében
egykikerültazelsőötlegnagyobbszereplőközül,addiga3befektetésivállalkozásközülazegyikújonnankerültbe2022-
benazelsőötközé.Atovábbítottszármaztatotttőzsdeiforgaloma2021-es4.677milliárdforintról2022-regyakorlatilag
megkétszereződöttéselértea10.575milliárdforintot:atovábbítottszármaztatotttőzsdeiforgalomalapvetőenegynagy
külföldihátterűbefektetésivállalkozáshozkapcsolható.

7.1.3. Erőteljes növekedés a hitelintézetek tőzsdén kívüli azonnali tőkepiaci forgalmában

Akorábbiévekkelellentétbenabefektetésiszolgáltatókáltalrealizáltnemtovábbítotttőzsdénkívüliazonnalitőkepiaci
forgaloma2021-es61.603milliárdforintról45,2%-kalmegugrottéselértea89.469milliárdforintosszintet.Akorábbi
évekbenjellemzően60.000milliárdforintkörülingadozottatőzsdénkívüliazonnaliforgalom(2020:64.547milliárdforint;
2019:57.114milliárdforint,2018:56.750milliárdforint).Aforgalomdinamikájátalapvetőenahitelintézetektőzsdén
kívüliazonnalitőkepiaciforgalmánakerőteljesnövekedésemagyarázza:ahitelintézetektőzsdénkívüliazonnalitőkepiaci
forgalma47,2%-kalnövekedett2022-benéselértea80.976milliárdforintot,mígabefektetésivállalkozások8.493mil-
liárdforintostőzsdénkívüliazonnalitőkepiaciforgalma28,6%-kalhaladjamegazelőzőéviértéket.Ennekmegfelelően
atőzsdénkívüliazonnaliforgalombanahitelintézetekdominanciájaújrameghaladtaa90%-otéselértea90,5%-osrésze-
sedést,amely1,2%-ponttalmagasabb2021-hezképest.Ahitelintézeteknéltapasztaltjelentősmegugrásalapvetőenkét
befektetésiszolgáltatástnyújtóhitelintézethezköthető.2022-benatőzsdénkívüliazonnalitőkepiaciszegmensbenaktív
hitelintézetekszámaa2021-es18-ról2022-rekettővel16-racsökkent,mígabefektetésivállalkozásokszámanemváltozott.
Azazonnalitőzsdénkívülitőkepiaciforgalombanazállampapírokforgalma2022-benmásfélszereséreugrotta2021-es
47.533milliárdforintróla2022-es72.207milliárdforintra.Anövekedésalapvetőenhárombefektetésszolgáltatástnyújtó

36 Atovábbiakbananemtovábbítottjelzőkülönnincskiemelveaszármaztatotttőzsdeiforgalomalakulásában.

7.3. ábra
Azonnali tőzsdei tőkepiaci forgalom:
lakossági szegmens
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hitelintézethezkapcsolódik.Ugrásszerűnövekedésvoltmegfigyelhetőabefektetésijegyeknemtovábbítotttőzsdénkívüli
azonnaliforgalmábanis:a2022-es10.118milliárdforintosérték40,3%-kalmagasabba2021-es7.210milliárdforintos
szintnél–anövekedésszektorszintenjelenvolt.Azegyébkötvényekazonnalitőzsdénkívülitőkepiaciforgalmaemelkedett:
a2022-es7.155milliárdforintosforgalom9,3%-kalmagasabba2021-es6.549milliárdforintosforgalomnál.Atőzsdén
kívüliazonnalitőkepiaciforgalomkoncentrációja2022-benjelentősenmegugrott:azelső5piaciszereplőrészaránya
azazonnalitőzsdénkívüliforgalomban72,9%volt,amelyértékmintegy9,6%-ponttalhaladtamega2021-es63,3%-os
részarányt(2017-ben70%,2018-ban68,7%,2019-ben64,7%,2020:66%).Azelső5legnagyobbazonnalitőzsdénkívüli
forgalmatlebonyolítóbefektetésiszolgáltatóösszetétele2021-ben1piaciszereplővelváltozott,1hitelintézethelyére1
befektetésivállalkozáskerült.(7.4.ábra)

7.1.4. A tőkepiaci turbulenciák ellenére összességében az ügyfélértékpapírok állománya 
stabil maradt

2022-benegyrésztazorosz-ukránháborúáltalokozotttőkepiaciturbulenciák,másrésztanagyjegybankokkamatemelései
miattabefektetésiszolgáltatókáltalkezeltügyfélértékpapírokpiaciértékenvettállományaösszességébenérdemben
nemváltozott:a2022-es48.340milliárdforint0,5%-kalhaladjamega2021-es48.106milliárdforintosszintet.A2022-es
növekedésiütemjelentősenelmarada2021-es23,1%-ostörténelmicsúcsnakszámítónövekedéstől,deelmaradakorábbi
éveknövekedésidinamikájátólis(2020:2,1%;2019:11,3%;2018:5,9%).Ahitelintézetekáltal2022végénkezelt40.593
milliárdforintosügyfélértékpapír-állomány1,8%-kalvoltalacsonyabba2021-es41.335milliárdforintosállománynál–
acsökkenésvegyesképetmutatottszektorszinten.Abefektetésivállalkozásokáltalkezeltügyfélértékpapírokállománya
2022-ben14,4%-kalemelkedett:a2022végénkezelt7.747milliárdforintosállomány975milliárdforinttalvoltmagasabb
a2021-es6.771milliárdforintosértéknél–adinamikusnövekedéstazelsőésmásodiklegnagyobbpiaciszereplőállomány-
változásamagyarázza.Afentifolyamatoknakmegfelelőenabefektetésivállalkozásokáltalkezeltügyfélértékpapír-állomány
arányaateljesügyfélértékpapír-állományonbelül2022-benújabbtörténelmicsúcsotértel:a2022-es19,1%-osrészarány
2,7%-ponttalmagasabba2021-hezképestés8-10%-ponttalhaladjamegakorábbiévekértékeit.

Eszközosztályonkéntnézveabefektetésiszolgáltatástnyújtóhitelintézetekügyfélértékpapír-állományavegyesenalakult
2022-ben.Abefektetésiszolgáltatástnyújtóhitelintézeteknélatőkepiacifolyamatoknakmegfelelőenanyilvántartott
részvényekállományaa2021végi15.627milliárdforintról14,1%-kal13.430milliárdforintra,míganyilvántartottállampa-
pírokállományaa2021végi13.638milliárdforintról7,4%-kal12.626milliárdforintracsökkent.Eztrészbenellensúlyozta

7.4. ábra
Azonnali OTC forgalom értékpapír-típusonként
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ahitelintézeteknélnyilvántartottbefektetésijegyekállományánakdinamikája:a2022végi11.557milliárdforintosállomány
18,6%-kalhaladjamegazelőzőévi9.745milliárdforintosértéket.Ahitelintézeteknélnyilvántartottvállalatikötvényekállo-
mányátiserőteljesnövekedésjellemezte:a2022végi2.625milliárdforintosérték27%-kalhaladjamega2021-esszintet.

Abefektetésivállalkozásokügyfélértékpapír-állományábanazállampapírokeszközkategóriánkívülmindenmáseszköz-
kategóriábannövekedésvoltmegfigyelhető2022-ben.Arészvényekállományaa2021-es3.143milliárdforintról2022
végére15,9%-kal3.643milliárdforintra,mígabefektetésijegyekállományaa2021-es2.398milliárdforintról2022vé-
gére21,9%-kal2.922milliárdforintraemelkedett–anövekedésszektorszintenjelenvolt.Abefektetésivállalkozásoknál
nyilvántartottállampapírokállománya22,4%-kal669milliárdforintraesett2022végérea2021-es862milliárdforintos
értékről–acsökkenésalapvetőenegyintézményhezköthető.Akötvényekállományaa2021-es271milliárdforintról53%-
kal414milliárdforintraugrott2022végére–anövekedésalapvetőenegyintézményhezköthetőésszinténanem-hazai
kibocsátásúkötvényekállományasoronjelentkezik.

Abefektetésiszolgáltatókáltalvezetettügyfél-értékpapírszámlákszáma2022-ben4,8%-kalnövekedett.Ahitelintéze-
teknélvezetettügyfélértékpapír-számlák1,8%-kal1.519ezerdarabranövekedett,mígabefektetésivállalkozásoknál62
ezerdarabosnövekedéstörtént,ésígya413ezerdarabos2022-eszáróállomány17,6%-kalmagasabbazelőzőévazonos
időszakáhozviszonyítva.(7.5.ábra)

7.1.5. A befektetési vállalkozások ügyfélértékpapír-állományában a külföldi kibocsátók 
részesedése tovább növekedett

Abefektetésivállalkozásokügyfélértékpapír-állományánakeszközosztályrészarányaiszektorszintennemváltoztak.El-
sőhelyentovábbraisrészvény-eszközosztályszerepel,amelynek2022-esrészaránya47%(2021:46,4%),éseztköveti
másodikhelyenabefektetésijegyekeszközosztálya37,7%-osrészesedéssel(2021:35,4%).Aharmadikhelyenszereplő
állampapír-eszközosztályrészarányaa2021-es12,7%-ról2022-re8,6%-ramérséklődött,ugyanakkoravállalatikötvény
eszközosztálya2022-ben1,3%-ponttal5,3%-raemelkedett.Azeszközosztályokhazai-külföldimegbontásátvizsgálva2022-
ben3,3%-ponttaltovábbnövekedettakülföldikibocsátásúértékpapíroksúlyaéselérteaz52,4%-ot.Kielemelendő,hogy
2021-benazújkülföldihátterűnagybefektetésivállalkozáspiacralépésejelentősenmegnövelteakülföldikibocsátású

7.5. ábra
Ügyfélértékpapírok állománya
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értékpapíroksúlyátésennekmegfelelőenezazaránya2020-as25%-ról48%-raugrott.Azállampapírállományhazai-kül-
földimegoszlásátvizsgálvaahazaikibocsátásúállampapírokarányaakorábbi97-98%-osszintről81%-racsökkentannak
következtében,hogyanemEGT-államáltalkibocsátottállampapírokállományamegnövekedett–ezanövekménya2021-
benmegjelentújkülföldihátterűnagybefektetésivállalkozáshozkapcsolódik.(7.6.ábra)

Abefektetésiszolgáltatókáltalügyfélértékpapírokközöttnyilvántartottbefektetésialapok jegyeinekkülföldi-belföldi
megoszlásátvizsgálvalátható,hogyatavalyiévetellentétestrendjellemezte:miközbenahazaikibocsátásúbefektetési
jegyekállományaa2021-es8.932milliárdforintról2022végére11.480milliárdforintranövekedett(ez28,5%-osemel-
kedésnekfelelmeg),addigakülföldikibocsátásúbefektetésijegyekállományaa2021-es3.210milliárdforintról2022
végére3.005milliárdforintracsökkent(ezévesszinten6,4%-oscsökkenésnekfelelmeg).Akülföldikibocsátásúbefektetési
jegyekállományánakcsökkenésehitelintézetekhezkapcsolódikésgyakorlatilagateljesszektorbanmegfigyelhetővolt.
Abelföldikibocsátásúbefektetésijegyekállománya2022-ben27,2%-kal9.458milliárdforintranövekedett.Abefektetési
vállalkozásokesetébenahazaikibocsátásúbefektetésijegyekállománya35%-kalnövekedett,mígakülföldikibocsátású
befektetésijegyekállományagyakorlatilagváltozatlanmaradt2022-ben.Akülföldi,illetvehazaikibocsátásúbefektetési
jegyekállományánakarányaa2021-es36%-ról2022-ben26%-racsökkent,amelyértékgyakorlatilagmegfelelakorábbi
évekszintjének.A2021végétjellemzőkiugró36%-osarányegynagykülföldihátterűbefektetésivállalkozáspiacralépése
magyarázza.(7.7.ábra)

7.6. ábra
Ügyfélértékpapír-állomány eszközosztályonként
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7.2. SZABÁLYOZOTT PIAC

7.2.1. A Budapesti Értéktőzsde forgalma bővült mindkét fő piacon

ABudapestiÉrtéktőzsdeteljesforgalma2022-benévesszinten19,5%-kalnövekedett,amelyjelentősenmeghaladjaa2021-
es9,7%-osnövekedést(2020:+19,2%;2019:-6,1%;2018:+2,8%).2021-hezhasonlóan2022-benisanövekedésmögött
alapvetőenaszármazékospiacteljesítményeáll–aszármazékosforgalom2022-ben27,1%-kalugrottmeg(2021:+30%)
éselértea3.968milliárdforintosszintet.Anövekedéshezazazonnalipiacishozzájárult:a2022-es3.802milliárdforintos
forgalom12,5%-kalhaladjamega2021-esszintetés7,8%-kalatőkepiaciturbulenciákmiattmegugróbefektetőiaktivitás
általgenerált3.526milliárdforintos2020-asazonnaliforgalmat.Aszármazékosforgalom2022-esnövekedését–2021-
hezhasonlóan–ahatáridősdevizaforgalom35,7%-osmegugrásamagyarázza,amelyígyelértea3.634milliárdforintot
(2021:2.679milliárdforint),miközbenatöbbi,aforgalomszempontjábólrelevánsmásszármaztatotttermékforgalma
csökkent–ígyazindexalapúhatáridőstermékekforgalma26,6%-kal155milliárdforintra,ahatáridősrészvénytermékek
forgalma27,1%-kal160milliárdforintramérséklődött.Aszármazékospiackoncentrációjanövekedett2022-ben:azelső5
tőzsdetagáltalgeneráltforgalomateljesszármazékospiacforgalmának87%-átfedtele,amelymintegy3,1százalékponttal
magasabba2021-es83,9%-osértéknélésgyakorlatilagmegegyezika2020-as86,6%-osértékkel.Aszármazékosforgalom
tekintetében2022-benazelsőöttőzsdetagösszetételeegybefektetésiszolgáltatóvalmódosult2021-ről2022-re.2022-
benazazonnalipiacforgalmának421milliárdforintosnövekedésétahazairészvényekforgalmábanmegfigyelhető406
milliárdforintos(12,4%-os)növekedés(7.8.ábra),acertifikátokforgalmának22milliárdforintos(22,5%-os)emelkedése,
illetveajelzáloglevelekésavállalatikötvényekforgalmának7milliárdforintoscsökkenése–amely87%-oszuhanásnak
felelmeg–magyarázza.Ajelzáloglevelekésavállalatikötvényekforgalmarendkívülváltozékonyvoltazelmúltévekben:
miközben2019-benaforgalomalacsonyvolt(2milliárdforint),addig2020-banezfelugrott32milliárdforintra,majd
2021-benlecsökkent8milliárdforintraésez2022-bentovábbesett1milliárdforintra.Azazonnaliszekciótagokkeres-
kedésiforgalmánakkoncentrációjacsökkent2022-ben:azelsőöttőzsdetagáltalgeneráltforgalomateljesazonnalipiac
forgalmának84,9%-átfedtele,amelymintegy2,1százalékponttalalacsonyabb2021-hezképest.Azelsőöttőzsdetag
összetételébennemtörténtváltozás.

7.7. ábra
Befektetési alapok megoszlása belföldi-külföldi kibocsátás viszonylatában
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7.2.2. Folytatódott a forgalom koncentrációjának növekedése a Budapesti Értéktőzsdén

Akibocsátókrészvénypiaciforgalmáttekintveazelsőháromlegnagyobbforgalmúrészvényösszetételeéssorrendje–
oTP,MoL,Richter–változatlanmaradt2022-ben:azelsőhelyentovábbraisazoTPáll,majdőtkövetiaMoLésvégül
aharmadikhelyenaRichter.Arészvénypiacnagyonmagaskoncentrációjánaknövekedése2022-benisfolytatódott:az
elsőháromlegnagyobbforgalmúkibocsátórészesedéseateljesrészvénypiaciforgalomból2022-ben96,8%volt,amely
mintegy3,3százalékponttalmagasabba2021-es93,5%-nál(2020:92,8%).Akoncentrációnövekedéséhezalapvetően
aMoLrészvényforgalmának45,7%-os(2021:538milliárdforint;2022:784milliárdforint)ésazoTPrészvényforgalmának
14,5%-os(2021:1.994milliárdforint;2022:2.284milliárdforint)növekedésejárulthozzá,miközbenaRichterforgalma
6,8%-kal486milliárdforintramérséklődött.Atöbbinagyobbkibocsátóközül,azopusrészvénytleszámítva,azösszes
forgalmacsökkent2022-ben:Mtelekomrészvényforgalma2,7%-kal(2021:41milliárdforint;2020:40milliárdforint)
mérséklődött,míga4IGrészvényforgalma67,9%-kal(2021:37milliárdforint;2022:12milliárdforint),Masterplast
részvényforgalmapedig72,1%-kal(2021:37milliárdforint;2022:10milliárdforint)esett.Azopusrészvényforgalma
2022-ben18,5%-kal14milliárdforintranövekedett.(7.9.ábra)

7.9. ábra
Kibocsátók tőzsdei forgalma éves szinten
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7.8. ábra
A Budapesti Értéktőzsde részvénypiaci átlagos napi forgalma
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A2021-es20,6%-osnövekedésutánaBUXindex2022-ben13,7%-kalcsökkenta2021decembervégi50.721-eszáróér-
tékrőla2022.decembervégi43.794-eszáróértékreazorosz-ukránháborúáltalokozotttőkepiaciturbulenciákhatására.
ABUXindexazévesmélypontját2022.szeptember29-énérteela37.036-oszáróértékkel.(7.10.ábra)

7.2.3. 2022-ben a BÉT kereskedési helyszíneire 12 új kibocsátó részvényeit vezették be

2022-benaBudapestiÉrtéktőzsdefőpiacára(azazazXbud-ra)bevezettékazeSenseNyrt.részvényeit,aKartonpackDo-
bozipariNyrt.részvényeitpedigkivezették,továbbáaDM-KerNyrt.részvényeiátvezetésrekerültekazXtendpiacrólaz
Xbud-ra.ABudapestiÉrtéktőzsdekis-ésközépvállalatoknaklétrehozottXtendmultilateráliskereskedésirendszerpiacára
2022-ben11kibocsátó–EU-SolarNyrt.,VivetechNyrt.,BiggeorgePropertyNyrt.,NaturlandHoldingNyrt.,Navigator
InvestmentsNyrt.,MultihomeNyrt.,ASTRASUNSolarNyrt.,ValbergNyrt.,EnergyInvestementNyrt.,CDSySNyrt.,Good-
willPharmaNyrt.–részvényeitvezettékbe,továbbáegyXtendpiaconlévőkibocsátó(ÉpduferrNyrt.)bevezetésemég
2021-bentörtént,azonbanakereskedéscsak2022-benindultmeg.

7.3. BEFEKTETÉSI VÁLLALKOZÁSOKAT ÉRINTŐ KOCKÁZATOK

7.3.1. A befektetési vállalkozási szektor piaci koncentrációja továbbra is alacsony

Abefektetésivállalkozásokügyfélértékpapír-állományánakHerfindahl-Hirschman-index(HHI)szerintszámítottkoncentrá-
ciója2022végén29,7%volt,amelyérték2,3%-ponttalmagasabba2021-es27,3%-hozképest.Azemelkedéstalapvetően
anagybefektetésivállalkozásokrajellemződinamikusabbállománynövekedésmagyarázza,ugyanakkorügyfélállományi
szempontbólaszektorkoncentráltságatovábbraisalacsonyakorábbiévekhezképest.Kiemelendő,hogyakisbefekte-
tésivállalkozásokpiacirészesedésetovábbcsökkent2022-ben:a4legkisebbügyfélértékpapír-állománnyalrendelkező
befektetésivállalkozáspiacirészesedéselefeleződöttegykisbefektetésivállalkozásbeolvadásamiatta2021-as2%-ról
a2022-es0,8%-ra(2020-ban2,2%,2019-ben2,6%volt).(7.11.ábra)

7.10. ábra
A BUX és a CETOP index alakulása
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Megjegyzés: a CETOP Közép-Európa Blue Chip Indexe a 25 legnagyobb tőkeértékű és tőzsdei forgalmú közép-európai részvényt tartalmazza. Az 
index tartalma évente kétszer – márciusban és szeptemberben – kerül felülvizsgálatra.
Forrás: MNB
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7.3.2. Továbbra is magas szinten a szektor jövedelmezősége

Abefektetésivállalkozásiszektor–afióktelepeket isbeleértve–jövedelmezősége2022-benisugrásszerűenbővült:
a2022-es51,5milliárd forintosadózotteredmény155,4%-kalhaladtamega2021-es20,2milliárd forintosadózott
eredményt(évesszintenazadózotteredmény2021-ben57,8%-kal,2020-ban29,5%-kalnövekedett)ésszektorszinten
újabbtörténelmicsúcsotértel.Anövekedésdinamikájánaknagyságrendilegafeléta2021-benpiacralépőkülföldihát-
terűbefektetésivállalkozásadózotteredményéneknövekedésemagyarázza,amelydöntőenkülföldiügyfeleketszolgál
ki.Ugyanakkoratöbbinagy–jellemzőenhazaiterepenmozgó–befektetésivállalkozásjövedelmezőségeisjelentősen
bővült,amelyremagyarázatotazáltalukrealizálttőkepiaciforgalomdinamikájanyújt.A2022végénműködő–azazbe-
fektetésiszolgáltatásitevékenységetvégző–13befektetésivállalkozásafióktelepeketisbeleértve–közül9esetébenaz
adózotteredménynövekedésevoltmegfigyelhető,4befektetésivállalkozásnálazadózotteredménycsökkent:azutóbbiak
mindakisbefektetésivállalkozásokközétartoznak.Aszektorjövedelemkoncentrációjanövekedett2022-ben:azelső3
legnagyobbadózotteredménnyelrendelkezőpiaciszereplőösszesített41,4milliárdforintosadózotteredményeateljes
szektoreredményének80,3%-áraemelkedetta2021-es75%-osrészarányrólésazelső5legnagyobbadózotteredménnyel
rendelkezőpiaciszereplőösszesített47,99milliárdforintosadózotteredményeateljesszektoradózotteredményének
93%-áraemelkedetta2021-es90%-ról.(7.12.ábra)

7.12. ábra
Befektetési vállalkozások jövedelmezősége
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7.11. ábra
Ügyfélértékpapír-állomány piaci koncentrációja
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Miközben2021-benkétbefektetésivállalkozásvoltveszteséges,addig2022-reezaszámháromranövekedett.A2022-ben
veszteségeshárombefektetésivállalkozásközülkettőmár2020-banés2021-benisveszteségesvolt:azegyik2017-ben
kapotttevékenységiengedélytésügyfélállománnyalnemrendelkezik,ügyfélszámlákatnemvezet,mígamásikveszteséges
befektetésivállalkozásesetébenazalkalmazottüzletimodellokozjövedelmezőségigondokat.Aszektorszintűjövedelme-
zőségjavulásátasajáttőkéhezmértadózásutánieredmény(RoE)mutatójaisalátámasztja:a7.13.ábránlátható,hogy
afüggőlegesnullatengelytőljobbratömörülnekabefektetésivállalkozások.

7.3.3. Szektorszinten megfelelő tőkeellátottság 

Abefektetésivállalkozásoksajáttőkéjea2021-es90,5milliárdforintról2022-ben215,3milliárdforintranövekedett,melynek
okaegynagykülföldihátterűbefektetésivállalkozássajáttőkéjéneknövekedése.Ennekkövetkeztébenabefektetésivállalkozási
szektortőkemegfeleléseisjelentősmértékbenjavult:aszavatolótőkeéstőkekövetelményarányaa2021-es763%-ról1417%-ra
ugrott.Amennyibenanagykülföldihátterűbefektetésivállalkozástnemvesszükfigyelembe,akkorisaszektorszintűtőkemegfelelés
kiemelkedő:aszavatolótőkeéstőkekövetelményaránya2022-benelértea322%-ot,amelymintegy20%-ponttalalacsonyabb
a2021-es342%-osaránynál.AMagyarországonszékhellyelrendelkező11befektetésivállalkozásközülmindegyikatőkeköve-
telményeketmeghaladószavatolótőkévelrendelkezett2022végén(7.14.ábra).Kiemelendő,hogy2022voltazelsőteljesév,
amikorisabefektetésivállalkozásokravonatkozóanazújIFR37tőkekövetelményrendszervonatkozott.AzújIFRtőkekövetelmény-
rendszerbenalényegiváltozás,hogyakorábbiCRR38általmeghatározotthitel-,piaci-,ésműködésikockázatikitettségekreépülő
tőkekövetelményt(CRRszerinti1.pillér)felváltottaabefektetésiszolgáltatásitevékenységgelösszefüggő–azügyfelekkel,apia-
cokkal,valamintabefektetésivállalkozássalszembeni–kockázatokatmagábanfoglalóún.K-faktorokonalapútőkekövetelmény.

37IFR:azEurópaiParlamentésaTanács (EU)2019/2033Rendelete (2019.november27.)abefektetési vállalkozásokravonatkozóprudenciális követelményekről,
valamintaz1093/2010/EU,az575/2013/EU,a600/2014/EUésa806/2014/EUrendeletmódosításáról

38CRR:azEurópaiParlamentésaTanács575/2013/EUrendelete(2013.június26.)ahitelintézetekreésbefektetésivállalkozásokravonatkozóprudenciáliskövetel-
ményekrőlésa648/2012/EUrendeletmódosításáról

7.13. ábra
A befektetési vállalkozások ROE értéke (%)
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7.3. táblázat
A befektetési vállalkozások szektorszintű kockázatai

Kockázati 
kategória

Kockázat- 
csoportok

Kockázat 
minősítése

Kilátások a 
kockázatok 
alakulására

Szöveges értékelés

Piaci kockázat
Globálisgeopolitikai
éspénzügyipiaci
események ● ➡

Aglobálisszintűgeopolitikaifeszültség,valamintaközel-
múlt alapvetően elszigetelt intézményi csődeseményei
növelikatőkepiacikereskedés,befektetésekvolatilitását,
amely szigorú és hatékony kockázatkezelési gyakorlatot
követelnek meg az intézményektől, prudenciális és
fogyasztóvédelmiszempontbólis.

Jövedelmezőség Kamatkörnyezet,
infláció ● ➡

Abefektetési vállalkozások jövedelmezősége szektorszin-
ten stabil, biztosítja a hosszú távú tőkemegfelelést.
Amagasinflációéskamatkörnyezetugyanakkornövelhe-
tikacégekműködésiköltségeit,valamintazüzletimodell
jellegealapjánegyedikockázatokbefolyásolhatjákajöve-
delmezőséget.

Tőkemegfelelés

Sajátkereskedési
könyvipozíciókhoz
kapcsolódó
kockázatok 
Partnerkockázat

● ➡

A befektetési vállalkozási szektor tőkemegfelelési rátája
kedvezőésstabil.Acégekkereskedésikönyvikitettségét,
valamintapartnerkockázatotbefolyásoljaahozamkörnye-
zetváltozása,valamintazárfolyamvolatilitás,amelykeze-
lésére az IFR/IFD-ben meghatározott kockázatkezelési
kontrollokatacégekarányosanalkalmazzák.Üzletimodell-
hezkapcsolódóegyedi likviditási és tőkemegfelelési koc-
kázatokfelmerülhetnek,melyekkiegészítőkövetelmények
előírásátteszikszükségessé.

Szabályozói 
kockázat

IFR/IFDrezsimrevaló
átállás ● ➡

Kiemelendők a MiFIDII irányelv módosításaiból fakadó,
a fenntarthatósággal összefüggő,befektetési tanácsadási
és portfoliókezelési tevékenységet érintő többletkövetel-
mények.Amegfelelési feladatoktovábbákiegészültekaz
orosz-ukránkonfliktussalösszefüggőértékpapírszankciós
rendelkezések ellenőrzésével. Ezen túlmenően az elmúlt
években több új rezsimmel (CSDR, SFDR, SFTR) bővült
abefektetésivállalkozásokszabályozásikeretrendszere.

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

Kockázat iránya növekvő ➡ stagnáló ➡ csökkenő

➡

Forrás: MNB

7.14. ábra
Befektetési vállalkozások tőkéje és tőkemegfelelési mutatója
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Összesítveakockázatokatelmondható,hogyabefektetésivállalkozásokjövedelmezőségeszektorszinten–egyedihatá-
soktóleltekintve–kiemelkedő,azonbanapénzügyitervezésszempontjábólamagaskamatkörnyezetésinflációlefelé
hatókockázatotjelenthetnek.Aszektortőkemegfelelésestabil.Aközelmúltbelinemzetközipénzügyipiaciesemények
rávilágítottakarra,hogyamakrogazdaságifolyamatokmellettaszolgáltatóküzletimodelljébenrejlőegyedikockázatok
meghatározóklehetnekahosszútávújövedelmezőségéstőkemegfelelésszempontjából.Továbbáafolyamatosanbővülő
nemzetköziszabályozóielőírásoknakvalófolyamatosmegfelelésjelentősszervezetierőforrásokatkötleabefektetési
vállalkozásoknál,ezekközülkiemelendőafenntarthatóságielőírásokimplementációjaabefektetésitanácsadástérintően.

7.4. ALAPKEZELÉSI PIAC ÉS A BEFEKTETÉSI ALAPKEZELŐKET ÉRINTŐ 
KOCKÁZATOK

7.4.1. Tovább növekedett a befektetési alapkezelők által kezelt vagyon

Abefektetésialapokszámaa2021végi675-ről2022végére698-ranövekedett.Azingatlanalapokbővülésénekkorábbi
tendenciája2022-benisfolytatódottésennekmegfelelőenazingatlanalapokszámaa2021-es171-ről2022végére189-
reemelkedett.2022-benazértékpapíralapokszámaisnövekedetta2021-es504-ről509-re.Akisbefektetőkrészéreis
elérhetőnyilvánosingatlanalapokszámaa2021-eskilencről2022-bentízreemelkedett.

2022-benazorosz-ukránháborúáltalokozottgazdasági instabilitásközepetteisahazaibefektetésialapkezelőkáltal
kezeltvagyontovábbnövekedettésújabbtörténelmicsúcsotértel:a2022végi13.154milliárdforintoskezeltvagyon
10,8%-kalhaladjamega2021-es11.875milliárdforintosértéket(2021-ben11,3%,2020-ban4%-kal,2019-ben7,5%-kal
növekedettabefektetésialapkezelőkáltalkezeltvagyon).Azalapkezelőkáltalkezeltösszvagyon–ebbebeletartoznak
abefektetésialapok,apénztárak,biztosítóiésegyébportfoliók–növekedésétabefektetésialapoknettóeszközértékének
növekedésemagyarázza,miközbenatöbbikezeltportfolióbanjellemzőencsökkenésvoltmegfigyelhető.Abefektetési
alapok2022decemberi9.872milliárdforintosnettóeszközértéke1.578milliárdforinttal(19%-kal)nagyobba2021-es
8.294milliárdforintosnettóeszközértéknél.Apénztárakesetébenamagánnyugdíjpénztárakrészére–portfóliókezelés
keretében–kezeltvagyonaa2021-es279milliárdforintról2022-ben26milliárdforinttal(9,3%-kal)253milliárdforintra
csökkent.Ennélabszolútértékbennagyobbcsökkenésvoltmegfigyelhetőazönkéntesnyugdíjpénztárakportfoliókezelt
vagyonaesetében,amelya2021-es1.649milliárdforintról2022-ben123milliárdforinttal1.526milliárdforintracsökkent.
2022-benazegyébportfoliókbankezeltvagyongyakorlatilagváltozatlanvolt(336milliárdforint),miközbenabefektetési
alapkezelőkáltalabiztosítóiportfóliókbankezeltvagyon12%-kal1.125milliárdforintracsökkentegyalapkezelőkivonu-
lásamiatt.(7.15.ábra)

7.15. ábra
A befektetési alapkezelők által kezelt vagyon és befektetési alapok száma
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7.4.2. A tőkebeáramlásnak köszönhetően újabb történelmi csúcson a befektetési alapok 
nettó eszközértéke 

Azorosz-ukránháborúáltalokozottgazdaságiinstabilitásellenéreabefektetésialapoknettóeszközértéke2022-ben19%-
kal9.872milliárdforintranövekedett.Azelőzőévhezhasonlóan2022-benisabefektetésialapokvagyonánaknöveke-
désétanettótőkebeáramlásmagyarázza:ennekmegfelelőenanettóeszközérték1.578milliárdforintosnövekedéséből
1.470milliárdforintanettótőkebeáramláshozköthető,mígafennmaradó108milliárdforintotahozamokindokolják.
Apénzpiaciésrövidkötvényalapokkezeltvagyonaa2021-es1.241milliárdforintróltöbb,mintmegduplázódottés2022
végéreelértea2.610milliárdforintot.Ezzelszembenakötvényalapoknettóeszközértéke2022-ben11,6%-kal386milliárd
forintracsökkent.Összességébenavegyesalapokkezeltvagyonagyakorlatilagváltozatlanvolt2022-ben(2021:1.898
milliárdforint,2022:1.890milliárdforint).Jelentőscsökkenésvoltmegfigyelhetőakötvénytúlsúlyosvegyesalapoknál,
amelyeknettóeszközértékea2021-es584milliárdforintról47,2%-kal308milliárdforintracsökkent.Ezzelszembenaki-
egyensúlyozottvegyesalapokkezeltvagyona40,1%-kala2021-es787milliárdforintról1.103milliárdforintranövekedett.
Azelőzőévrejellemződinamikusnövekedéseután2022-benadinamikusvegyesalapokbankezeltvagyon9,2%-kal478
milliárdforintramérséklődött.Arészvényalapoknettóeszközértékea2020-as32,9%-osésa2021-es37,1%-osnövekedé-
sétkövetően2022-ben14,9%-kal862milliárdforintracsökkent:a151milliárdforintoscsökkenésből33milliárdforintot
atőkekivonásmagyaráz,mígafennmaradó118milliárdforintotahozamhatásindokolja.Azelmúltévekbenatőkevédett
alapokrajellemzővagyoncsökkenés2022-bentovábbfolytatódott:atőkevédettalapok2022-es58milliárdforintosnettó
eszközértéke32,7%-kalalacsonyabb2021-hezképest–2016ótaatőkevédettalapoknettóeszközértékeakorábbiévekre
jellemző500milliárdforintkörüliszinthezképestgyakorlatilagakilencedérecsökkent.Azelőzőévekpiacitendenciáknak
megfelelően2022-benisfolytatódottazingatlanalapok–közvetlenésközvetettingatlanokbafektetőalapok–kezelt
vagyonánakbővülése:2022végénazingatlanalapokbankezelt3.131milliárdforintosvagyon18,1%-kalhaladtameg
a2021-es2.650milliárdforintoszáróértéket.(7.16.ábra)

7.16. ábra
A befektetési alapok befektetési politika szerinti megbontása
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7.1. Keretes írás
Az értékpapíralapok módosult szabályozása

7.4.3. Újabb történelmi csúcson a befektetési alapok nettó tőkebeáramlása 

2022-benrendkívülimértékűpozitívtőkebeáramlásjellemezteabefektetésialapokat,messzemeghaladvaakorábbi
évekbentapasztaltértékeket:2022-benösszesen1.470milliárdforintnettótőkebeáramlásvoltmegfigyelhetőabefekte-
tésialapokba,amelytöbbmintkétszeresea2021-es+699milliárdforintnettótőkebeáramláshozképestéstöbbszöröse
a2020-as+12milliárdforintos,a2019-es+67milliárdforintos,a2018-as+260milliárdforintos,illetvea2017-es+270
milliárdforintosértékeknek.Anettótőkebeáramlásilyenmértékűmegugrásáramagyarázatotapénzpiaciésrövidköt-
vényalapokirántmegnövekedettlakosságikeresletnyújt,amelyösszefüggakiugróinflációval,valamintapénzpiaciés
arövidkötvény-alapokvonzóhozamaival.Alakosságikeresletannyiraerőteljesvolt,hogyévvégéremárakötvényala-
pokkezeltvagyonavoltalegnagyobb,letaszítvaavegyesalapokatazelsőhelyről.Alegnagyobbnettótőkebeáramlás
2022-benapénzpiaciésarövidkötvény-alapoknálvoltmegfigyelhető:a2022-es+1.278milliárdforintosnettótőkebe-
áramlásteljesenvisszahoztaakorábbi9évben–azaza2013-2021-esidőszakban–tapasztalt-1.267milliárdforintos
nettótőkekiáramlást.Avegyesalapokirántikeresletmérséklődöttatavalyiévben:a2022-es+63milliárdforintosnettó
tőkebeáramlásjelentősenelmarada2021-es+484milliárdforinthozképest.Azabszolúthozamúalapokesetébenatőke-
kivonásfelgyorsult:a2022-es68milliárdforintosnettótőkekivonástöbbmintkétszeresea2021-es31milliárdforintosés
másfélszeresea2020-as41milliárdforintosnettótőkekivonásnak–kiemelendő,hogyazabszolúthozamúalapokiránti
lakosságikereslet2018ótacsökken,azazmárötegymásutániévbennettótőkekivonásjellemziőket.Azabszolúthozamú
alapokhozhasonlóanatőkevédettalapokatistőkekiáramlásjellemezte2022-benis(-26milliárdforint).(7.17.ábra)

AKormány2023.április27.napjánkiadott156/2023.rendeletébenmeghatároztaazértékpapíralapokminimum
értékpapírállományánakmértékét.AKormányrendeletmeghatározásaszerintazokakötvényalapok,részvényala-
pokésvegyesalapokminősülnekértékpapíralapnak,amelyekportfóliójábantartotteszközsúlyalegalább60%-os
mértékbenértékpapír.Vagyisajogalkotóazértékpapíralapokkalkapcsolatoselváráskéntfogalmaztameg,hogy
ezenalapokértékpapír-túlsúlyosportfólióvalrendelkezzenek.AGazdaságFejlesztésiMinisztériumkapcsolódóköz-
leményeszerintannakérdekében,hogyazalapoklegteljesebbmértékbenabefektetőkvédelmétszolgálják,az
értékpapíralapoknakanevükbőlegyértelműenkövetkezőmódonértékpapírtúlsúlyosprofillalkellrendelkezniük.

7.17. ábra
A befektetési alapok nettó tőkeáramlása

–600 

–400 

–200 

0 

200 

400 

600 

–600 

–400 

–200 

0 

200 

400 

600 

800 800 

1 000 

1 200 

1 000 

1 200 

1 400 1 400 Mrd Ft

Pénzpiaci és 
rövid 

kötvényalapok

Kötvény
 alapok

Vegyes
alapok

Tőkevédett 
alapok

Részvény 
alapok

Abszolút
hozamú
alapok

Ingatlan-
alapok

Mrd Ft

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Forrás: MNB.



MAGYAR NEMZETI BANK

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2023118

AKormányrendelet2023.július1.napjánléphatályba,vagyisabefektetésialapkezelőknekeddigadátumigkell
érintettalapjaikatúgyátalakítani,hogya60%-osminimumkövetelménynekmegfeleljenek.Azújrendelkezésnem
egységesenérintiabefektetésialapokat,aszektorcsakegyrészénekszükségesportfóliójátátrendezniajogszabályi
megfeleléshez.Azalkalmazkodáskeretébenazalapkezelőknekazeddigbankbetétekbenvagymásformákbantartott
eszközeiketkellértékpapírformájábanbefektetnilegalábbazelvártmértékig.

7.4.4. Erősödő tőkebeáramlás jellemezte az ingatlanalapokat 2022-ben 

2022-bengyorsultazingatlanalapokba–közvetlenésközvetettingatlanokbafektetőalapok–történőtőkebeáramlás:
a2022-es261milliárdforintosnettótőkebeáramlásközel140%-kalhaladtamega2021-es110milliárdforintosnettó
tőkebeáramlást(7.18ábra).Azingatlanalapokirántiérdeklődéstovábbraisazártkörűingatlanalapokrairányult.Aköz-
vetleningatlanokbafektetőalapokesetébenanettóeszközértéka2021.évi2.304milliárdforintról2022-re2.640milliárd
forintranőtt:a336milliárdforintosnövekedésbőlakezeltállományonelértbefektetésihozam157milliárdforintottettki,
míganettótőkebeáramlás179milliárdforintvolt.Aközvetettingatlanokbafektetőalapok2022-es491milliárdforintos
nettóeszközértéke41,7%-kalhaladjamega2021-es347milliárdforintosszintet.Anettóeszközérték145milliárdforintos
bővüléséből83milliárdforintotanettótőkebeáramlásés62milliárdforintotabefektetésekenelérthozammagyaráz.

7.4.5. 2022-ben növekedett a nyilvános ingatlanalapokban kezelt vagyon

2022-benanyilvánosingatlanalapokközel1.600milliárdforintosállománya4,3%-kalhaladtamega2021-eszáróvagyont
(anövekedés2021-ben0,6%-os,2020-ban6,9%-os,2019-ben0,4%-osvolt).Anyilvánosingatlanalapoknettóeszközér-
tékének2022-es66milliárdforintosnövekedésekétellentéteshatáseredménye:miközbenösszességébenanyilvános
ingatlanalapokbólnettóértelembenösszesen69milliárdforintotvontakkiabefektetők2022-ben,addigeztellensúlyozta
abefektetésenelért135milliárdforintoshozam.Anyilvánosingatlanalapokesetébenanettótőkekivonásalapvetően
2022másodikfélévébenvoltmegfigyelhető,mivel2022elsőfélévébenanettótőkekivonáselenyészővolt.Errema-
gyarázatotegyrészta2022másodikfélévébenfelgyorsulóinfláció,illetvea2022másodikfélévébenmegjelenővonzó
alternatívbefektetésilehetőségek–arövidállampapírhozamokmegugrása–kínálnak.Atőkekivonásellenéreanyilvános
ingatlanalapokingatlanbefektetéseinekállománya65%és68%közöttmozgott2022-ben,ezazaránynagyságrendileg3

7.18. ábra
Ingatlanalapok állománya és nettó tőkebeáramlása
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százalékponttalmagasabba2021-es63-66%-hozképest(7.19.ábra).Anyilvánosingatlanalapokpiacátjellemzőmagas
koncentrációnövekedett2022-ben:a3legnagyobbnettóeszközértékkelrendelkezőnyilvánosingatlanalapanyilvános
ingatlanalapokteljesnettóeszközértékének77,2%-áttettékki,amely2,3%-ponttalmagasabba2021-es75,9%-esszintnél.
2022-benegyújnyilvánosingatlanalapjelentmeg.

7.4.6. Továbbra is magas jövedelmezőség az alapkezelési szektorban 

Abefektetésialapkezelőkadózotteredményea2021-es46milliárdforintosszintről2022-ben9,7%-kal41,5milliárd
forintracsökkent.Acsökkenésremagyarázatotnyújtazatény,hogyegynagyintézménykikerültazMNBfelügyelete
alólmivelfiókteleppéalakultát.Amennyibenennekhatásátkiszűrjük,akkor2022-benabefektetésialapkezelőkadózott
eredménye4,4százalékkalvoltmagasabba2021-esértékhezviszonyítva.2022-benaveszteségesalapkezelőkszáma
háromracsökkenta2021-esnégyről.A2022-benveszteségesalapkezelőkadózotteredménye-108millióforintottettki,
amely36%-kalalacsonyabba2021-esszinthezképest.Aháromveszteségesalapkezelőbőlkettőmáralapítástól–azaz
hároméve–veszteséges.(7.20.ábra)

7.19. ábra
A nyilvános ingatlanalapok ingatlanbefektetéseinek állománya és aránya a nettó eszközértékhez képest
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7. 20. ábra
A befektetési alapkezelők jövedelmezősége 
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2022-banabefektetésialapkezelőiszektorjövedelemkoncentrációjajelentősencsökkent,amelyremagyarázatotafent
említettnagyintézményfiókteleppéalakulásaéskétnagybefektetésialapkezelőösszeolvadásanyújt:az5legnagyobb
adózotteredménnyelrendelkezőpiaciszereplőadózotteredményeateljesszektoradózotteredményének47,9%-át
tetteki2022-ben,amely9,2%-ponttalalacsonyabba2021-esértéknél.Összességébenabefektetésialapkezelőküzleti
modelljét2022-beniskimagaslójövedelmezőségjellemezte,amelyetaRoEmutató–adózásutánieredménysajáttőké-
hezviszonyítva–értékénekmagasszintjeisalátámaszt:a21.ábrábancsakazokabefektetésialapkezelőkszerepelnek,
amelyek2021-benés2022-benisműködtek,illetve2022-bennemvontákvisszatevékenységiengedélyüket(7.21.ábra).

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

Kockázati 
kategória

Kockázat- 
csoportok

Kockázat 
minősítése

Kilátások a 
kockázatok 
alakulására

Szöveges értékelés

Piaci kockázat

Likviditás,
ingatlanalapok
működésestressz
környezetben

● ➡

Az orosz-ukrán konfliktus elhúzódó hatásai, a 2022-ben
kibontakozott energiaválság, a 2022 második félévében
felgyorsuló infláció, illetve a banki hitelezés kockázatai
mindapénzügyipiacoksérülékenységétnövelik.Azerő-
teljes bizonytalanságban gyorsan tovaterjedő, turbulens
mozgások várhatók a különböző piaci szegmensekben.
Abefektetésialapoknakkihívástjelenteneka2022máso-
dik félévében megugró rövid állampapírhozamok, ame-
lyekjóalternatívbefektetésilehetőségetkínálnak.

Vállalatirányítás

Fenntarthatósággal
kapcsolatos
szempontok,
szigorodónemzetközi
elvárások

● ➡
Azalapkezelőkvállalatirányításáttovábbraiskihívásokelé
állítjaahazaiésuniósjogszabályokbővülése.Elsősorban
a fenntarthatósággal és ESG témakörökkel kapcsolatos
elvárásoknakvalómegfelelés,a „greenwashing” jelensé-
génekelkerülésejelentkihívást.

Jövedelmezőség Piacihozamkörnyezet ● ➡

Azalapkezelőiszektorjövedelmezősége2022-benisma-
gasmaradt,azonbananehézmakrogazdaságihelyzetés
abizonytalanpiacikilátásokmiattazalapkezelőiszektor
nehezebbidőszaknaknézhetelébe.Azalapkezelésiéssiker-
díjakbólszármazóbevételekennekkövetkeztébenvisszaes-
hetnek.Aszektornakkihívástjelentamagaskamatkörnye-
zetésalakosságiállampapírokonelérhetőhozamokáltal
generáltversenyhelyzet.Asikerdíjakbólszármazóbevéte-
leketbefolyásolhatja,hogyazalapkezelőiszektorazESMA
ésazMNBelvárásainakmegfelelően2022-reés2023-ra
vonatkozóidőszakraismódosítottasikerdíjmodelljeit.

Működési 
kockázat

Kockázatkezelési
rendszerek ● ➡

Egyelőre kevés a hazai kapacitás az ESG elemzések és
minősítésekkészítésére,ezértjellemzőenkülsőszolgálta-
tók igénybevételére szorulnak az intézmények. Egyes
alapkezelőknél a fentiekmiatt a kockázatkezelési, likvidi-
táskezelésiésback-officefolyamatokatfejleszteniszüksé-
ges.

Tőkemegfelelés Jövedelmezőség ● ➡
Azalapkezelőiszektorjövedelmezőségestabil,atőkehely-
zetakisebbalapkezelőknélisjavuló.Atőkehelyzetszem-
pontjábólaszektorbanmegfigyelhetőkonszolidációpozi-
tívhatású.

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

Kockázat iránya növekvő ➡ stagnáló ➡ csökkenő

➡

Forrás: MNB

2022-benazorosz-ukránkonfliktuskirobbanásatöbbcsatornánkeresztülbefolyásoltaazalapkezelőiszektort.Aháború
nyománenergiaválság,gyorsulóinfláció,magaskamatkörnyezetalakultki,amelygyorsalkalmazkodásrakényszerítette
atőkepiaciszereplőket.Azoroszpiacokbefagyásaközvetlenülazonbancsakmérsékelthatássalvoltahazaialapkezelői
szektorra.Kétpiacvezetőalapkezelőrendelkezettkifejezettenoroszfókuszúrészvényalappal,amelyekforgalmazását
szükségesvoltfelfüggeszteni,miveltöbbértékpapírkereskedéseésárjegyzésemegszűnt.Akétérintettalapkezelőorosz
részvényalapjaikonbelülelkülönítettékaháborúmiatttartósanillikviddéválteszközeiket–jellemzőenoroszértékpapí-
rokat.Általánosságbanelmondható,hogyahazaioroszkitettségűbefektetésialapokállományaminimálisabefektetési
alapokpiacánbelül.Akihívásokellenéreazalapkezelőiszektorjövedelmezősége2022-benstabilmaradt,atőkehelyzet
szempontjábólbeavatkozásranemvoltszükség.Atőkehelyzetszempontjábólaszektorbanmegfigyelhetőkonszolidáció
pozitívhatású.A jövőrenézvea fenntarthatósággalésESGtémakörökkelkapcsolatoselvárásoknakvalómegfelelés,
a„greenwashing”jelenségénekelkerülésejelenttovábbraiskihívást.
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7.3. Keretes írás
2023 első negyedévének tőkepiaci fejleményei

7.2. Keretes írás
Fejlemények a fenntartható pénzügyek vonatkozásában

Afenntarthatópénzügyekterénkiemelendőfejlemény,hogya2022-esesztendővégéremindazSFDR39,mindaTaxo-
nómia40rendeletteljesegészébenalkalmazandóvávált,továbbáatémarészletszabályaiisnagyrészthatálybaléptek.
EzekközülkülönmegemlítendőazelőzőrendeleteketkiegészítőSFDRRTS41,aszinténezenrendeletekalkalmazásá-
hozkibocsátottMNBQ&A42,továbbáa2017/565EURendelet43,a16/2017.(VI.30.)NGMrendelet44,valamintaz
ESMAalkalmasság-értékelésrevonatkozóiránymutatásfenntarthatóságra45vonatkozóelvárásokatrögzítőfrissítései.

Apiaciszereplőketterhelőkötelezettségekkapcsán,összefoglalóanelmondható,hogyalegfőbbelvárásazátlátha-
tóságbiztosításaazzalösszefüggésben,hogymikéntkezelikafenntarthatóságikockázatokat,éshogyanviszonyulnak
afenntarthatóságszempontjábólkároshatásokhoz.Apénzügyitermékeketkialakítószolgáltatókatkülöntermék-
szintűközzétételikötelezettségekisterhelik,mígabefektetésitanácsadást,illetveportfóliókezeléstbiztosítószolgál-
tatókkötelesekfelmérniazügyfélesetlegesfenntarthatóságipreferenciáit,éskielégíteniazokat–ezenszolgáltatói
kötelezettségekegyúttalszéleskörűinformációszerzésiésalátámasztásikötelezettségeketismagukutánvonnak.

Afenntarthatópénzügyitermékekkapcsánhazánkbanalegfőbbnehézségettovábbraisazezeninstrumentumok
tömegeselterjedésénekhiányajelenti,azMNBrészérőlpedigalegnagyobbkihívástezenfolyamatösztönzéseúgy,
hogyaznejárjonegyúttalazún.„greenwashing”kockázatánakszignifikánsnövekedésével.Ezencéljaérdekében
azMNBtöbb irányban is lépéseketkezdeményezett,ezekközött:workshopokszervezése,konzultációktartása
piaciszereplőkrészére,aZöldpénzügyitermékkeresőelindítása,valamintáltalánosságbanatémafontosságának
képviseletemindajogalkotás,mindajogalkalmazásfolyamataiban.

 

2023elsőnegyedévébennövekedésjellemezteahazaitőkepiacot.ABudapestiÉrtéktőzsde2023elsőnegyedéves
azonnaliforgalmaközel2%-kalhaladtamega2022utolsónegyedévénekhasonlóforgalmát,miközbenarészvényár-
folyamokatcsökkenésjellemezte.Abefektetésiszolgáltatók–abefektetésiszolgáltatástnyújtóhitelintézetekés
abefektetésivállalkozások–áltatkezeltügyfélértékpapírokállománya2023elsőnegyedévében2,7%-kalnövekedett
2022évvégéhezképest.Ahitelintézetekesetébenazügyfélértékpapíroknövekedése2023elsőnegyedévében
meghaladtaa2,8%-ot,mígabefektetésivállalkozásokesetébenez2,1%-ottettki.

39 apénzügyiszolgáltatásiágazatbanafenntarthatósággalkapcsolatosközzétételekrőlszóló2019/2088EUrendelet
40 afenntarthatóbefektetésekelőmozdításátcélzókeretlétrehozásáról,valamintaz(EU)2019/2088rendeletmódosításárólszóló2020/852EUrendelet
41 az(EU)2019/2088európaiparlamentiéstanácsirendeletneka jelentőskárokozáselkerülésétcélzóelvvelkapcsolatos információktartalmátésmegjelenítését

részletesenmeghatározó,valamintafenntarthatóságimutatókkalésafenntarthatóságszempontjábólkároshatásokkalkapcsolatosinformációktartalmát,mód-
szertanátésmegjelenítését,továbbáakörnyezetiéstársadalmijellemzőkésafenntarthatóbefektetésicélkitűzésekelőmozdításávalkapcsolatos,aszerződéskötés
előtti dokumentumokban, aweboldalakon és az időszakos jelentésekben szereplő információk tartalmát ésmegjelenítésétmeghatározó szabályozástechnikai
standardoktekintetébentörténőkiegészítésérőlszóló2022/1288EUrendelet

42 KérdésekésVálaszokapénzügyiszolgáltatásiágazatbanafenntarthatósággalkapcsolatosközzétételekrőlszóló2019/2088rendeletésafenntarthatóbefektetések
előmozdításátcélzókeretlétrehozásárólszóló2020/852rendeletalkalmazásához  
https://www.mnb.hu/letoltes/20220629-sfdr-tr-qa-final.pdf

43  a2014/65/EUeurópaiparlamentiéstanácsiirányelvnekabefektetésivállalkozásokszervezetikövetelményeiésműködésifeltételei,valamintazirányelvalkalma-
zásábanmeghatározottkifejezésektekintetébentörténőkiegészítésérőlszóló2017/565EUrendelet

44 abefektetésivállalkozásáltalalkalmazandótermékjóváhagyásifolyamatrólszóló16/2017.(VI.30.)NGMrendelet
45 GuidelinesoncertainaspectsoftheMiFIDIIsuitabilityrequirements  

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-04/ESMA35-43-3172_Guidelines_on_certain_aspects_of_the_MiFID_II_suitability_requirements.pdf

https://www.mnb.hu/letoltes/20220629-sfdr-tr-qa-final.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-04/ESMA35-43-3172_Guidelines_on_certain_aspects_of_the_MiFID_II_suitability_requirements.pdf
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Dinamikusabbnövekedésjellemezteabefektetésialapkezelőkáltalkezeltvagyont,amely2023elsőnegyedévében
8,1%-kalemelkedettéselértea14.219milliárdforintosszintet.Anövekedéstalapvetőenabefektetésialapokban
kezeltvagyonnövekedésemagyarázza,amelyapénzpiaciésrövidkötvényalapokhozkapcsolódik.Abefektetési
alapokattovábbraiserőteljespozitívnettótőkebeáramlásjellemezte2023elsőnegyedévében.Apénzpiaciésrövid-
kötvényalapokirántfennmaradtazerőteljeslakosságikeresletésennekmegfelelően2023elsőnegyedévébenezen
alapoknettótőkebeáramlásaelérteaz523milliárdforintot.Ugyanakkorebbenazidőszakbanavegyesalapokat,
arészvényalapokatésazabszolúthozamúalapokatnettótőkekiáramlásjellemezteésígyösszességében2023első
negyedévébenabefektetésialapoknettótőkebeáramlásamegközelítettea480milliárdforintot.Anyilvánosingatla-
nalapokállományaszektorszintenstabilanalakult,alikviditásiarány2022.decemberétőlszektorszintentrendszerűen
emelkedett,miközbenazeuróövezetbenazingatlanalap-szektorsérülékenységenövekedettazelmúltidőszakban.

2023elsőnegyedévébenabefektetésivállalkozásokfelügyeletiSREPeljárásábanmegállapítottaazMNB,hogy
abefektetésivállalkozásiszektortőkeellátottságamegfelelő.

7.5. TŐKEPIACI FOGYASZTÓVÉDELEM

ÖsszhangbanazMNB2020-2025.évekrevonatkozófelügyeletistratégiájábanrögzítettcélkitűzésekkel(fogyasztóközpon-
túság,erőteljesfogyasztóvédelem),atőkepiacifogyasztóvédelmifelügyelésfókuszábanabefektetésiszolgáltatásnyújtá-
sáhozkapcsolódóköltségekésapénzügyieszközökhözkapcsolódókockázatoktranszparens,érthetőésfairbemutatásával
párosuló,azügyfelekszámáraalkalmastőkepiacibefektetésekajánlásáteredményezőtermékértékesítésigyakorlatok
megvalósulásánakbiztosításaáll.AzMNBazelmúltévekbenezenfogyasztóvédelmimegközelítésáltalvezérelvefolytatta
letöbbtémakörbenfogyasztóvédelmiellenőrzéseit.

7.5.1. Éves utólagos költségtájékoztatás

Ajogszabályielvárásokszerintabefektetésiszolgáltatóknaklegalábbévente,utólagosanistájékoztatnikellazügyfeleiket
azösszesáltalukigénybevettszolgáltatássalésaszámukraértékesítettpénzügyieszközzelkapcsolatosköltségekről.Az
MNBáltalmár2020-banatőkepiacifogyasztóvédelmifelügyelésfókuszábahelyezettköltségtájékoztatásitémakör2022-
benazESMAáltalmeghatározottkockázatihőtérképpriorizálttémaköreiközéisfelkerült,amelynyománazeurópai
felügyeletekegységesmódszertanszerint–azESMAáltalkoordináltfelügyeletiellenőrzés(CSA)–végeztekellenőrzést.
ACSA-benközreműködveazMNBfolyamatosfelügyeléskeretében–2020és2021után–ismételtenfelmérteabefekte-
tésiszolgáltatókutólagosköltségtájékoztatásigyakorlatát,igazodvaazMNB2020-bankiadottvezetőikörlevelébenfoglalt
elvárásokhoz,valamintazESMAáltalmeghatározottszempontokhoz.Ahazaipiaciszereplőkkörébenazonosított,illetve
akülönbözőnemzetközimunkacsoportokbanvalórészvételsoránmegismertkülföldijógyakorlatokalapjánazMNBve-
zetőikörlevélbenhívtafelaszolgáltatókfigyelmétazelvárt,követendőgyakorlatokra,elsősorbanannakérdekében,hogy
azügyfelekminélegységesebbtartalmúutólagosköltségtájékoztatásokkaltalálkozzanak,éshogyatájékoztatásokhozaz
ügyfelekkellőidőbenjuthassanakhozzá.A2022-esvisszamérésalapjánösszességébenmegállapítható,hogyaszolgáltatók
azutólagosköltségtájékoztatásigyakorlatábamegfelelőenbeépültekazMNBelvárásai:a2020.évrevonatkozótájékoz-
tatáshozhasonlóana2021.évrevonatkozóköltségkimutatásokatismár2022áprilisvégén-májuselejénmegkaptákaz
ügyfelekaszolgáltatóktöbbségénél(15-ből13esetben),akimutatásoktartalmistruktúrájamegfelelőbontásbanmutatja
beatermékekhezésszolgáltatásokhozkapcsolódóköltségeket,aköltségekhozamragyakorolthatásánakbemutatása
megfelelő,valamintaszolgáltatókáltalikimutatáshozfűzött-azMNBiránymutatásátkövetvekialakítottegységes–
magyarázatokérthetőbbééskövethetőbbéteszikazügyfelekszámáraazegyesköltségtípusoktartalmátésakimutatás
értelmezését.Avisszamérésalapjánmegállapítható,hogyaszolgáltatókaharmadikfelektőlelfogadottkifizetések,valamint
azún.spread-ekisbeépülnekaköltségkimutatásokba,ésaszolgáltatókvagymárarendesköltségtájékoztatásrészeként
vagyazügyfélkérésealapján-melyrefelhívjákafigyelmetatájékoztatásban–eszközszintűkimutatástisbiztosítanak
azügyfelekrészére.Azellenőrzésbenérintettszolgáltatóktöbb,mintfelealkalmazzaazMNBiránymutatásaalapjánazt
agyakorlatot,hogyaszolgáltatásiszerződéstkövetőenkülönállóantájékoztatjaazügyfeleitazadottévestörtidőszakban
felmerültköltségekről.AvisszaméréssorántapasztaltelőrelépésrőlésjópiacigyakorlatokrólazMNBaCSAkeretében
különriportbanszámoltbeazESMArészére.
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AfolyamatosfelügyeléskeretébenvégzettvisszaméréseredményealapjánazMNBazonbefektetésiszolgáltatóknál,
melyeknemalakítottakkimegfelelőbelsőszabályozásigyakorlatotazévesköltségkimutatásokelőállításávalkapcsola-
tosantémavizsgálatotisindított.EzvoltsorrendbenazMNBnegyediktőkepiacifogyasztóvédelmifókuszútémavizsgálata
–amegfelelőségértékelési,azalkalmasságértékelésiésatermékirányításigyakorlatokellenőrzésétkövetően–melyaz
ESMAáltalkezdeményezettközösfelügyeletifellépésreépült.Atémavizsgálatvezetőilevelekkiadásávalzárult,melyben
azMNBfelhívtaazérintettszolgáltatókfigyelmét,hogyalakítsákkiaköltségtájékoztatásbanfoglaltköltségadatokelőzetes
ellenőrzését,akimutatásösszeállításánakmódszerétnyomonkövethetőenrögzítőbelsőszabályozást,továbbáaharmadik
felektőlelfogadottkifizetésekfelhasználásávalkapcsolatosinformációkatbővítsék,amegszűnőszolgáltatásiszerződések
esetébentérjenekátarraagyakorlatra,hogyazügyfelekaköltségkimutatástazutolsóegyenlegközlőkivonattalegyütt
megkapják.

7.5.2. Előzetes költségtájékoztatás

AzévesutólagosköltségtájékoztatássalkapcsolatoselőírásoknakvalómegfelelésellenőrzésemellettazESMAazelőzetes
költségtájékoztatástémakörébeniskoordináltfelügyelésifellépéstütemezettbe2022-re.Azelőzetesköltségtájékoztatás
keretébenaszolgáltatóknakabefektetésiügyletekvégrehajtásaelőttkellőidőbentájékoztatniukkellazügyfeleketaz
ügylethezésatermékhezkapcsolódóvárhatóköltségekrőléshozamragyakoroltvárhatóhatásról.Apiacigyakorlatfelmé-
résénekeszközeapróbavásárlásvolt.AzMNBtöbb–jelentősfiókhálózattaléspiacirészedésselrendelkező–befektetési
szolgáltatónálhajtottvégrepróbavásárlástfelügyeletiellenőrzéskeretében,melycéljabefektetésialapokravonatkozó
befektetésitanácsigénybevételénkeresztülaszolgáltatóktermék-ésköltségtájékoztatásigyakorlatánakmegismerése
volt.Apróbavásárlásokpozitívtapasztalatotmutattakatájékoztatásigyakorlatrólésatanácsadókfelkészültségéről.
Aszolgáltatók(tanácsadói)atanácsadásfolyamatában–mégatanácsadáselőtt-közérthetően,részletestájékoztatást
adtakakapcsolódótranzakciós-,számlavezetési-ésalapkezelésidíjakról,többesetbenezszóbelitájékoztatásmellett
írásoskimutatásformájábanismegtörtént.Azajánlotttermékrevonatkozótájékoztatásoktárgyilagosakvoltak,ahivata-
losterméktájékoztatódokumentumokbanfoglaltakrakorlátozódtak.Tájékoztatásigyakorlatkapcsánintézkedésnemvolt
indokolt,ugyanakkorkétszolgáltatóesetébenatanácsadáshozkapcsolódóelőzetestájékozódásigyakorlat(tapasztalat,
ismeret,befektetésicélfelmérése)hiányosságamiattazMNBfelülvizsgálatotírtelő.Ahelyszínipróbavásárlásmellettaz
MNBellenőrizteazelektronikuscsatornántörténőügyletkötéskapcsánalkalmazottelőzetesköltségtájékoztatásigyakor-
latotis,melynektapasztalataaztmutatta,hogyazadotttermékrevonatkozóügyletvégrehajtásasoránaszolgáltatókkét
lépésben–általános,majdazügyletparamétereihezigazodvarészletes–kimutatástadnakavárhatóköltségekről,előbbi
esetbenegyrészbenügyféléstermékreszabhatóbecsültköltségkalkulációt,utóbbiesetbenpedigakülönbözőtípusú–
példáultranzakciós–várhatóténylegesköltségekszerintimegbontástbiztosítva.AzMNBazellenőrzéstapasztalatairól
önállórészletesriportbantájékoztattaazESMA-t.

7.5.3. Alkalmasság értékelési témavizsgálat nyomon követés 

AzMNB2020és2021közöttlefolytatotttémavizsgálatában–melyazESMAáltalkezdeményezettkoordináltfelügyeleti
fellépésben(CSA)valórészvételkeretébenmegvalósítottmásodiktőkepiacifogyasztóvédelmifókuszúvizsgálatvolt–13
befektetésiszolgáltatóesetébenvizsgáltarészletesenazértékesítettbefektetésekalkalmasság-értékelésénekgyakorla-
tát.Avizsgálatfőfókuszpontjaiazalkalmasságikérdőívektartalmaéskiértékelésilogikája,azajánlotteszközökkockázati
besorolásaésannakmódszertana,abefektetésitanácsadásalátámasztásáulszolgálóalkalmassági jelentések, illetve
abefektetésekközöttiváltáseseténelvégzendőköltség-haszonelemzésekvoltak.A13vizsgálatalávontintézményre
összesen62intézkedéstigénylőmegállapításszületett,melyből23-athatározatikötelezés,39-etpedigvezetőilevélben
megfogalmazottelvárásformájábanküldöttmegajegybankintézményekfelé.Avizsgálatlezárásakéntazintézményen-
kéntiegyedivisszajelzésekentúlazMNBegyvezetőikörleveletismegfogalmazott,melybenapozitívgyakorlatokismer-
tetésemellett,egyeskötelezettségekkapcsánajogszabálybanvagyatémábankiadottMNBajánlásttovábbmélyítette,
esetenkéntpéldákkalillusztrálvaelvárásait.AzMNB2022soránfolyamatosfelügyeléskeretébenrészletesennyomon
követteazelőírtintézkedésekmegvalósulását,aszolgáltatókáltalmegtettintézkedéseket,melyektapasztalataialapján
aszolgáltatókazMNBhatározatiésvezetőilevélbenfoglaltelvárásainaktúlnyomórésztelegettettek.Néhányszolgáltató
esetében–azalkalmasságértékeléstartalmánakéslogikájánakkiegészítéséhez–aszükségesinformatikaifejlesztések
komplexitásaésidőigényeokánfolyamatbanvannakmégintézkedések,melyekrőlazérintettintézményekrendszeresen
beszámolnakazMNB-nek.



ATőKEPIACÉSKoCKÁZATAI

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2023 125

7.5.4. Termékirányítással kapcsolatos témavizsgálat 

AtermékirányítássalkapcsolatoskötelezettségekaMiFIDII-veljelentekmegabefektetésiszolgáltatásipiacon,arezsim
fókuszábanatermékekcélpiacánakazonosításaésaforgalmazásistratégiakialakításaáll.Acélpiacokazonosításasorán
aszolgáltatókalapvetőenolyanszempontbólvizsgáljákatermékeket,termékcsoportokat,hogyatermékmilyenbefek-
tetésiismeretiéstapasztalatiszintetvárel,milyenidőtávraajánlottbefektetni,milyenbefektetésicéltvalósítmegés
ezekeléréséhezmilyenkockázatvállalásihajlandóságotésveszteségviselőképességetfeltételez.Ezakötelezettségmind
atermékelőállítóknál,mindaforgalmazóknáljelentkezik.Utóbbiakeseténalapvetőenatermékállítókáltalmeghatározott
célpiacijellemzőkhözésforgalmazásistratégiáhozvalóigazodásazelvárás.Ugyanakkorfelhasználvaatermékelőállítóktól
kapottinformációkatésasajátügyfélkörükrőlrendelkezésreállóismereteiketnekikismegkellhatározniazáltalukforgal-
mazotttermékekcélpiacát.Aforgalmazóicélpiacmeghatározáskülönösenfontosolyanesetekben,aholaforgalmazónem
állkapcsolatbanatermékelőállítóval(pl.tőzsdeitermékekesetén).AzESMAkezdeményezésealapjánazMNB2021-ben
indítotttémavizsgálatotabefektetésiszolgáltatóktermékirányításigyakorlatánakellenőrzésecéljából,mely–azESMA
felügyeletikonvergenciaerősítésétcélzóközösfelügyeletifellépésben(CSA)valórészvételkeretében–sorrendbenaz
MNBharmadiktőkepiacifogyasztóvédelmifókuszútémavizsgálatavolt.Atémavizsgálat16intézménytérintett.Atéma-
vizsgálatfőcéljaannakellenőrzésevolt,hogymindtermékelőállítói,mindforgalmazóiminőségbenazintézményeknél
atermékirányítássalkapcsolatbanmegfelelő-easzabályozottság,akapcsolódófolyamatokésjóváhagyások,amiacélpiaci
jellemzőkmegállapításánakmódszertanátésajellemzőkfelülvizsgálatátilleti,emelletthogyakonkréttermékekre,termék-
csoportokrameghatározottcélpiaci(ésnegatívcélpiaci)jellemzőkvalóbanmegfelelőek-e,atermékekmindenlényeges
jellemzőjétfigyelembeveszik-e.AtémavizsgálatotazMNB2022soránzártale.AzMNBsúlyosszabálytalanságokatnem
tártfel,detöbbintézménynélazonosítottfogyasztóvédelmiszempontbólaggályosgyakorlatokat.Visszatérőprobléma
volt,hogyegyestermékek,termékcsoportokvonatkozásábannemmindenholvoltakmegfelelőenkialakítvaacélpiaci
ismérvek.EgyesszolgáltatóknálazMNBáltalelvártszempontrendszeregy-egyelemétnemértékelték,mígmásoknál–bár
mindenszempontbeépültazértékelésbe–atermékekközöttnemvoltelégségesdifferenciális,vagyfőlegamagasabb
kockázatútermékekeseténnemvoltmegfelelőacélpiacijellemzés.Ajogszabályielvárásszerintatermékekalapvetően
ameghatározott(pozitív)célpiaconbelülértékesíthetőek,deindokoltesetbenmegengedettazonkívülisértékesíteni.
Többszolgáltatóebbőlaszempontbólmeghatározcélpiaconkívülieseteket,aholazügyfélvalamelyismérvneknemfelel
meg,deezzelmégnemfeltétlenzárjakiajogszabályazértékesítésikörből.Aszolgáltatóknaknegatívcélpiacotismeg
kellhatározni,azebbeesőügyfelekalapesetbennemegyeztethetőekösszeatermékkelvalamelyjellemzőszerint,de
termékértékesítésindoklássalebbenazesetbenislehetséges.AzMNBtapasztalataiszerintalegtöbbszolgáltatóabefek-
tetésitanácsadássalnemjárószolgáltatásokeseténengedilyentranzakciókat,deegyesintézményekindokoltesetben
(pl.diverzifikációsvagyfedezeticéllal)tanácsadáskeretébeniseltekintenekettől.Többintézménynéltapasztalhatóvolt,
hogymagaskockázatú,komplextermékekrenemhatároztakmegnegatívcélpiacot:azMNBazérintettintézményeket
felhívjaennekpótlására.AvizsgálatsoránazMNBkiemeltfigyelmetfordítottaforgalmazókéstermékkialakítókközötti
információcseréreis.Ezalegtöbbintézményeseténmegfelelővolt,ugyanakkorvoltakolyanintézmények,aholpéldául
acélpiaconkívüliésnegatívcélpiacontörténőértékesítésekmegfelelőnyilvántartásánakhiányamiatteznemtetteleget
azMNBelvárásainak.AzMNBmásfelügyeletekkelegyüttavizsgálatfőtapasztalatairólbeszámoltazESMA-nakis,aki
ariportokalapjánatémábankiadottajánlásátindokoltesetbenfelülvizsgálja,kiegészíti.

7.5.5. Alkalmassági és termékirányítási követelmények bővülése

2022soránabefektetésiszolgáltatókalkalmasságértékelésreéstermékirányításravonatkozókötelezettségeiegyúj
elemmelbővültek:aMiFIDIIirányelvfelülvizsgálatanyománazalkalmasságértékeléskeretébeninformációtkellgyűjteni
ésértékeléstkellvégezniazügyfelekfenntarthatóságipreferenciáiravonatkozóan,ésannakeredményétszükségesbe-
építeniaszolgáltatókcélpiacanalízisébeésforgalmazásigyakorlatábaatanácsadásiésportfoliókezelésiszolgáltatáshoz
kapcsolódóan.Acélpiacanalízisfelülvizsgálatáhozaszolgáltatóknakatanácsadásésportfoliókezeléskeretébenértéke-
sítetttermékekrőlisrészletesinformációtkellgyűjteniükarról,hogymelytermékekminősülnekfenntarthatópénzügyi
eszközöknek.AzújjogszabályielőírásokmegjelenésemellettatémakörbenazESMAiskiadottegyiránymutatást.Az
MNBfolyamatosfelügyeléskeretébenkétalkalommalpiacikonzultációtfolytatottabefektetésiszolgáltatókkalazújkö-
vetelményekgyakorlatiimplementációjánaknyomonkövetéseéstámogatásaérdekében,egyértelműsítveafelügyeleti
elvárásokat,illetveinformációtgyűjtveapiaciszereplőkáltaltapasztalt–elsősorbanatermékekrőlvalóadatgyűjtést
érintő–kihívásokról.AzMNBfolyamatosfelügyeléskeretébennyomonkövetiapiaciszereplőkalkalmazkodását,például
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azalkalmasságikérdőívekkiegészítésétafenntarthatóságipreferenciákravonatkozóan,melyetfelügyeletielvárásként
azMNBmárazalkalmasságértékelésitémavizsgálatotlezáróvezetőilevelekbenmegfogalmazottapiaciszereplőkfelé.

7.5.6. Határon átnyúló CFD szolgáltatók

AMagyarországonmásunióstagállambólhatáronátnyúlómódonszolgáltatástnyújtóintézményekjelentősrészemagas
kockázatúkülönbözetiügyleteket(CFD)kínálamagyarügyfeleknek.AMiFIDIImindanemzetifelügyeletek,mindazESMA
számáramegadtaannaklehetőségét,hogyegyestermékekkialakítására,értékesítésigyakorlatárakorlátozásokatvagy
tiltástvezessenbeafogyasztóvédelmikockázatokmérsékléseérdekében.ACFD-kmagaskockázataésspekulatívjellege
miattezzelazeszközzelelőszörazESMA,majdazegyestagállamokfelügyeletei–köztükazMNB–iséltekésszigorú
korlátozásokatvezettekbeaCFD-kértékesítésekapcsán.2020soránazMNB–atöbbitagállamhozigazodva–ahazaiCFD
szolgáltatókravonatkozóintézkedésétahatáronátnyúlószolgáltatástnyújtószolgáltatókraiskiterjesztette,megtiltotta
továbbáabinárisopcióklakosságiügyfélkörrészéretörténőértékesítését.AzMNBrendszerestőkepiacifogyasztóvédelmi
monitoringtevékenységekeretébenfolyamatosannyomonkövetianépszerűbb,aközösségimédiábanvagymásinternetes
felületekenmagyarnyelvenishirdetőhatáronátnyúlószolgáltatástnyújtószolgáltatókreklámjait,valaminthonlapjait,
elsősorbanazáltalaelőírttájékoztatásielemekkel,ígyakötelezőkockázatifigyelmeztetésekkel,valamintaCFDkereskedés
kapcsánközvetítettüzenetekkiegyensúlyozottságával,pontosságávalkapcsolatban.AzMNBsúlyosjogszabálysértéstnem
állapítottmeg,deszámosesetbenazonosítottfogyasztóvédelmikockázatotatájékoztatásokban,amiérttöbbesetbenis
azintézményfelügyeletétellátókülföldifelügyeletihatósághozfordult.TekintettelaCFD-kmagaskockázatára,aszolgál-
tatókreklámjaitazMNBtovábbraiskiemeltfigyelemmelfogjakísérni.Fontoskiemelni,hogyazMNBCFD-kre(illetőleg
binárisopciókra)vonatkozótermékintervenciósdöntésénekhatályakiterjedabelföldönszékhellyelrendelkezőbefekte-
tésivállalkozásokáltal,továbbáafióktelepiformában,illetőlegahatáronátnyúlószolgáltatáskeretébenMagyarország
területén,lakosságiügyfelekrészérevégzettCFD-kereskedésre:azazadöntésekbenrögzítettszigorításoknemcsupánaz
adotttermékértékesítésébenérintetthazaiszolgáltatókra,deazazzalpotenciálisankereskednijogosultvalamennyihazai
éshatáronátnyúlószolgáltatástnyújtópiaciszereplőreisvonatkoznak.Atermékintervencióhatályánakfentiekszerinti
kiterjesztésévelbiztosíthatóazEurópaiUnióegészébenérvényesülőegyenszilárdbefektetővédelem.Afogyasztóvédelmi
monitoringmellettazMNBfolyamatosfelügyeléskeretébenarendelkezésreállóügyletkötésiadatokelemzésévelnyomon
követiahazaiszolgáltatóktermékintervencióselőírásoknakvalómegfelelésétisazalkalmazotttőkeáttételektekintetében,
valamintfigyelemmelkísériazügyfelekCFDügyletekenelértnyereség/veszteségarányát.

7.5.7. A nyilvános befektetési alapok költségei 2022-ben

Ateljesköltséghányadmutatót(TER)46–azelőzetes,nemauditáltegyediadatszolgáltatásból–megvizsgálvalátható,
hogyazalacsonyátlagosköltséghányadúalapokközéakamatozóeszközöketpreferáló,kötvényjellegűeszközökbefekte-
tőkötvényalapoktartoznak(ilyenekalikviditási,apénzpiaci,arövid,ahosszúésaszabadkötvényalapok),ezenalapok
költségterhelésea2022.esztendőbenenyhénemelkedett.AtőkevédettalapokesetébenaTERalacsonyvoltátazalapok
befektetésistratégiája,üzletimodelljeindokolja,mivelesetükbenazindulásévébenmerülnekfeljelentősebbköltségek.
ATERmutatóatőkevédettalapokesetébenismérsékeltenemelkedett.Amagasabbkockázatiprofilúbefektetésipolitikát
követőalapokesetében(ilyenarészvényalap,azabszolúthozamúalap)amagasabbátlagosTERmutatótatöbbletszak-
értelmetigénylőbefektetésitevékenységindokolja.Arészvényalapokesetébenkismértékűköltségemelkedésttapasz-
talhatunk,mígazabszolúthozamúésvegyesalapoknál2022-bencsökkentaköltségterhelés.Avegyesalapokesetében
azátlagosTERmutatókazelmúltötévbenjellemzőencsökkentek.Ugyanezenidőszakotvizsgálvaazingatlanalapoknál
néhányévemégnövekedésvoltmegfigyelhető,de2022-benismétcsökkenésvolttapasztalható.Összességébenabe-
fektetők2022-benátlagosan1,5%körüliTERmutatóvalszembesültekabefektetésijegyekvásárlásakor,amelyszektor
szintenaligváltozott2021-hezképest.Azauditáltadatokbeérkezésétkövetően–akorábbigyakorlatnakmegfelelően–az
MNBaTERmutatókatazegyesalapokralebontvaközzéteszi.(7.22.ábra)

46  ATER(TotalExpenseRatio)mutatóegyadottbefektetésialapösszesköltségétmutatjamegszázalékosformában,ennekköszönhetőenakülönbözőbefektetési
alapokösszehasonlíthatóváválnakaköltségszempontjából.
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7.4. Keretes írás
A hazai befektetési alapok sikerdíj terhelésének alakulása

Asikerdíjabefektetésialapokesetébenelőfordulópotenciálisköltségekegyiktípusa.Egybefektetésialapkezelőcsak
akkorterhelhetiazalapotsikerdíjjal,haakezeltbefektetésialapazadottidőszakbanazelőremeghatározottmértéket
vagyreferenciaértéketmeghaladóteljesítményttudfelmutatni.Ahazaibefektetésialapkezelőipiaconamintegy
400nyilvánosbefektetésialaptöbbmintnegyedénélalkalmaznakvalamilyensikerdíjmodellt.Asikerdíjmértékét
akorábbigyakorlatalapjánleggyakrabbanrövidlejáratúállampapír(ZMAX,RMAX)vagymáspénzpiaciindexalapján
határoztákmeg.A2022.évbenezagyakorlatcsakazoknálazalapoknálmaradhatottfenn,aholafentmegnevezett
referenciamutatókvalóbanjólilleszkedtekazalapprofiljához.Asikerdíjasmodelltalkalmazóalapoktöbbségében,
melyekjellemzőenabszolúthozamúvagyszármaztatottalapok,apénzpiacivagyrövidlejáratúállampapírindexek
használatakivezetésrekerült. Azalapokprofiljáhozjobbanilleszkedősikerdíjasmodellekkidolgozásánakzöme
a2021.illetve2022.évbenmentvégbe.

AzMNBazESMAiránymutatásaialapjánfogalmazottmegajánlásokatannakérdekében,hogyabefektetésialap-
kezelőkáltalalkalmazottsikerdíj-modellekmegfeleljenekazüzletitevékenységüksorántanúsítottbecsületesés
tisztességesmagatartás,valamintazáltalukkezeltalaplegfontosabbérdekeitszemelőtttartó,kellőszakértelemmel,
körültekintésselésgondossággaltörténőeljárásalapelveinek.AzESMA2020-banmegjelentiránymutatásaitalapul
vevőajánláskibocsátása2021nyaránjelentmeg,amelyet2022.január1-tőlmindensikerdíjatalkalmazóbefektetési
alapnakalkalmazniakell.EztkövetenazESMAtovábbiiránymutatástadottki,mígazMNBvezetőikörlevélbentett
pontosításokat.

Azajánláslegfőbbcélkitűzése,hogyabefektetésialapkezelőkáltalalkalmazottsikerdíj-modellmegfelelőenillesz-
kedjenazalapbefektetésicéljaihoz,stratégiájáhozéspolitikájához,valamintneadjonteretamanipulációnak.Az
ajánláskülönfejezetbenszabályozzaasikerdíjmodellnekazalapegyedijellemzőivelvalóösszhangját.Meghatározza
acéligazolásáraésfelülvizsgálatáravonatkozófolyamatot,azenneksoránfigyelembeveendőszempontokat,vala-
mintazún.konzisztenciamutatókat.Azajánláselőírjatovábbáasikerdíjszámításimódszerénekkötelezőelemeit,
valamintalapelvkéntrögzíti,hogyannakösszhangbankellállniaabefektetőkérdekeivel,ésbiztosítaniakell,hogy
asikerdíjakmindigarányosaklegyenekazalapvalósbefektetésiteljesítményével.Asikerdíjelszámolásánakgyako-
riságávalkapcsolatbanazMNBajánlásalapelvkéntrögzíti,hogyannakbiztosítaniakellazalapkezelőésabefektetők

7. 22. ábra
A hazai nyilvános befektetési alapok TER mutatójának alakulása
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7.5. Keretes írás
A kiemelt információkat tartalmazó dokumentum változása

érdekeinekösszehangját,illetveabefektetőkközöttiméltányosbánásmódot.Asikerdíjelszámolásáraésmegállapí-
tására–főszabályszerint–éventelegfeljebbegyalkalommalkerülhetsor,azalapmindenbefektetésijegysorozata
esetébenazonosidőpontban.Azajánlásbanfoglaltakszerintsikerdíjatcsakakkorlehetfizetni,haateljesítményre
vonatkozóreferencia-időszakbanazalappozitívteljesítménytérel.Azésszerűösztönzésjegyébenazajánlásfontos
elvárása,hogyasikerdíjaknesarkalljáktúlzottkockázatokvállalásáraazalapkezelőt.

Ahazainyilvános,sikerdíjatalkalmazóbefektetésialapokeseténa2019-esévvoltacsúcsév,ekkor20,33milliárdFt-
otterheltekazalapoksikerdíjként.Azeztkövetőesztendőkben,azonbanasikerdíjterhelésévrőlévretrendszerűen
csökkent.Azelsőolyanesztendő,aholazMNBésazESMAsikerdíjajánlásátazalapkezelőknekteljesegészében
alkalmazniukkellettaza2022.évvolt.Ugyanezenesztendőbenazelszámoltsikerdíjvolumenemárcsak8,8milliárd
Ftvolt,amely57%-oscsökkenéstjelenta2019.évbentapasztaltcsúcsértékhezképest,miközbenazalapkezelők
általkezeltállomány2019.évről2022.évreközel39%-kalnőtt.

Azalapkezelőiszektortérintően2023.január1-ihatállyalmegszűnta1286/2014/EUrendelet(PRIIPsrendelet)
szerintikötelezettségekalólimentesülés,amelyalakosságibefektetésicsomagtermékek(ideértveabefektetési
alapok),illetveabiztosításialapúbefektetésitermékekelőállítóiáltalelkészítendőkiemeltinformációkattartalmazó
dokumentumról,angolulKID(keyinformationdocument)szól.AzalapkezelőkszámáraaPRIIPsrendeletalkalmazá-
sáravonatkozóan2022.december31.napjáigbiztosítottmentesülésmegszűnésévelabefektetésialapkezelőknek
akorábbinálrészletesebbtartalmú,PRIIPsrendeletszerintiKID-etkellkészíteniük,amennyibenezzelmégnem
rendelkeztek.APRIIPsrendeletheztöbbkiegészítőjogszabályésiránymutatásiskapcsolódik,amelyekegyüttes
figyelembevételeszükségesaKIDkialakításakor.

APRIIPsrendeletalapjánaKIDmaximumháromA4-esoldalterjedelműlehet,ésalakosságiügyfelekszámára
fontosinformációttartalmazza.Ennekmegfelelőenkönnyenolvashatónakkelllennie,nyelvezeténekésstílusának
pedigvilágosnakésérthetőnek.Azelőírásokrészletesformaimegkötésekettartalmaznak.APRIIPsrendeletegyik
fontoselőírása,hogyakiemeltinformációkattartalmazódokumentumotarendeletszerintmeghatározott(cím)
sorrendbenkellösszeállítani.Ezensorrendiségetkövetilea2017/653.rendeletI.számúmellékletébenelhelyezett
mintadokumentumis.A„Miatermék?”címűfejezetbenkellpéldáulleírniaterméktermészetétésfőjellemzőit,és
amegcélzottbefektetőleírását,különöstekintettelaveszteségviselésérevalóképességreésafutamidőrevonatkozó
elvárásra.Továbbáegy-egykülönrészszólakockázatokról,ateljesítménylehetségesalakulásárólésaköltségekről.

APRIIPsrendelethezkapcsolódókiegészítőjogszabályokjelentősváltozásokathoztakapiacikockázatértékelése
szempontjábólazzal,hogyegységesésrészletesszabályokatalakítottakki.Meghatároztákakockázatimutatók
kiszámításáhozszükségesképleteket,ésiránymutatástadtakamegfelelőreferenciaértékekvagyközelítőértékek
használatáhozamikorabefektetésialapokkategóriájátmeghatározzaazalapkezelő.Arészletesszabályokközött
szerepelapiaci,alikviditásiésahitelkockázatértékelésénekmódszertana.Aszabályozásegyikhangsúlyoseleme
afentikockázatokbemutatásánakegységesformája.Azösszesítettkockázatimutatómegjelenítéséhezajogszabá-
lyokkitöltésiútmutatóttartalmaznak.

Azelmúltévekbenbevezetettésmosttovábbfinomítottjogszabályielőírásoksegítségetnyújtanakalakosságibe-
fektetőknekahhoz,hogyösszetudjákhasonlítaniakülönbözőtermékeket,ésmegértsékazokjellemzőit.AzMNB
mintazalapkezelőiszektorműködésétfelügyelőhatóságezértkiemeltfigyelmetfordítaPRIIPsrendeletszerinti
szabályokbetartására,ésaszektorralegyüttműködvefolyamatosanjavítjaalakosságibefektetőkszámáraelérhető
információkminőségét.
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7.6. Keretes írás
A piaci manipuláció egyik megvalósulási formája az összejátszás

7.6. KIBOCSÁTÓI FELÜGYELÉS ÉS PIACFELÜGYELET

7.6.1. Piaci visszaélések vizsgálata

A2022.évbenaMAR–piacivisszaélésekrőlszóló–rendeletbenfoglaltszabályokmegsértése,valamintazSSR–ashort
rendelet–megsértésemiatt38darabpiacfelügyeletieljárásvoltfolyamatban,amelyből23darabpiacivisszaélés,11da-
rabbennfenteskereskedelem,3darabbejelentésikötelezettségrevonatkozóelőírásokmegsértéseés1darabfedezetlen
shortügyletektilalmára,illetveashortügyletekkelkapcsolatosbejelentésiésközzétételikötelezettségekelmulasztásának
gyanújamiattindult.A2022.évbenazMNB20darabpiacivisszaéléstémájúpiacfelügyeletieljárástindítottés20darabot
zártle,amelyből16esetbenbüntetőeljárástiskezdeményezett.AzMNBintézkedésselésszankcióval17magánszemélyt
és1jogiszemélytsújtott,valamintösszesen327,1millióforintpiacfelügyeletibírságotiskiszabott.

Mindamagyar,mindaglobálistőkepiacokegyiklegismertebbjogsértéseapiacimanipuláció,melynekegyikle-
hetségesformájaaz„összejátszás”.AzMNBazutóbbiidőbentöbbszörderítettfelilyenügyeketéshozottszankciót
piacivisszaélésmiatt.

Apiacivisszaélésekrőlszólóirányelv(MADII)célja,hogyalegsúlyosabbpiacivisszaélésekre,ígyapiacimanipuláci-
órais,azEurópaiUnióbanmindenüttálljanakrendelkezésrebüntetőjogiszankciók.Ezapiacivisszaélésekrőlszóló
európaiuniósrendelettel(MAR)együttbiztosítjaaszabályozásikeretrendszertapiacivisszaélésekrevonatkozóan
ésintézkedéseketállapítmegannakmegelőzésére.Azösszejátszásfogalmánakmeghatározásáhozapiacimani-
pulációértelmezéseisszükséges.AzerrevonatkozódefiníciókataMARtartalmazza,amelykiismondjaannak(és
kísérletének)tiltottjellegét.

Piacimanipulációnakminősülazolyanügyletkötése,vételivagyeladásimegbízásadása,illetveolyanegyébma-
gatartás,amelyhamisvagyfélrevezetőjelzéseketad,vagyadhatvalamelypénzügyieszköz,kapcsolódóazonnali
árutőzsdeiügyletvagykibocsátásiegységekenalapulóaukcióstermékkínálata,keresletevagyáratekintetében.E
körbesorolhatókazonmagatartásformákis,amelyekaszokásostóleltérővagymesterségesszintenrögzítik,vagy
rögzíthetikegyvagytöbbpénzügyieszköz,kapcsolódóazonnaliárutőzsdeiügyletvagykibocsátásiegységeken
alapulóaukcióstermékárát.

Apiacimanipulációegyikmegvalósulásiformájaazösszejátszás.Enneksoránugyanazonpiaciszereplővagykü-
lönböző,deegymássalösszejátszófelekáltalegyidejűlegvagyközelegyidejűleg,nagyonhasonlómennyiségreés
hasonlóárravonatkozóanadottvételiéseladásikereskedésimegbízásokkalvégrehajtottügyletekpiacimanipulációra
utalókereskedésigyakorlatnakminősülnek.Ezekazúgynevezett„impropermatchedorders”–„rosszhiszeműen
párosítottmegbízások”.

Azösszejátszásnakminősülőmagatartásokhamis,félrevezetőjelzéseketadhatnakabefektetőkszámáraazadott
pénzügyieszközkeresleti-kínálativiszonyairól,likviditásáról,árfolyamánakalakulásáról.Emiattsértikajogtárgyat,
konkrétanapénzügyieszközökkereskedésénektisztaságátésátláthatóságát,ekkéntpedigatőkepiacintegritását.

Apiacimanipuláció,ésígyazösszejátszásmegvalósulásasemeredményhezkötött,vagyismegállapításukhoznem
szükséges,hogyazokténylegeseneredménnyeljárjanak.Azsemfeltétel,hogymindezapiaciszereplőketvalóban
megtévessze,vagyemiattazadottpénzügyieszközrejellemzőkeresletiéskínálativiszonyokmegváltozzanak,illetve
azárfolyammódosuljon.Aközigazgatásiszankciókalkalmazásáhoztehátelégaz,hapéldáulkonkrétanegyilyen
kereskedésigyakorlatveszélyeztetiatőkepiacintegritását(ésperszevalóbanalkalmasisazeredményelőidézésére).

AzMNBmindenilyenügybenfeljelentésttesz,ésaztmáranyomozóhatóságvizsgálja,hogyazadottkereskedési
technikaténylegadott-eapénzügyieszközkeresletivagykínálativiszonyairól,árfolyamárólvagyárárólhamisvagy
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7.7. keretes írás
A tartós befektetési számlák (TBSZ) tőkepiaci kereskedésbe vonása is hordozhat piaci manipulációs 
kockázatot

félrevezetőjelzéseket.Haigen,akkormáraBüntetőTörvénykönyvszerintakár5évigterjedőszabadságvesztéssel
büntetendőbűncselekményrőlbeszélünk.

Összességébenelmondható,hogyezenügyletkötésitechnikákazértistiltottak,merthamisésfélrevezetőképet
közvetíthetnekatöbbipiaciszereplőszámára,akikezáltal„torz”információsbázisonhoznakbefektetésidöntést.
Apiacfelügyeletitevékenységelsődlegescéljaabefektetőidöntésekvédelme,apénzügyirendszerbevetettköz-
bizalomerősítése,apiacivisszaélésekmegelőzése,valamintazilyenmagatartástkifejtőpiaciszereplőkutólagos
szankcionálása.AzMNBcélja,hogyatőkepiaconmindenkiugyanazon,valósinformációkbirtokában,egyenlőin-
formációsbázison,befolyástólmentesenhozhassonbefektetésidöntéseket.

A2022.évipiacivisszaéléstvizsgálópiacfelügyeletiügyekközülkiemelendő,amikorazMNB30-30millióforintpiacfelügye-
letibírságotszabottkikétmagánszemélyreapiacimanipulációtilalmáravonatkozójogszabályirendelkezésekmegsértése
miatt.AzérintettekelőreegyeztettekaKulcs-SoftNyrt.részvényrevonatkozókereskedésükfontosabbparamétereiről.
Azegyikmagánszemélyemelletttöbbegyébmódonismanipuláltaatőkepiacot,ígyadvafélrevezető,hamisjelzéstabe-
fektetőknekaKulcs-SoftNyrt.részvényvalóspiacimegítélésérőléskeresletéről-kínálatáról.Azeljárássoránbeszerzett
bizonyítékokalapjánazMNBtovábbimagánszemélyekkelszembenispiacfelügyeletieljárástfolytatottazügyben,ame-
lyeknekeredményekéntösszesen24millióforintpiacfelügyeletibírságotszabottkihárommagánszemélyreapiacimani-
pulációtilalmáravonatkozójogszabályirendelkezésekmegsértésemiatt.Azérintettek–egyinternetesgazdaságifórum
aktívszereplői–bizalmasanegyeztettekaKulcs-SoftNyrt.részvénnyelkapcsolatoskereskedésükről,sezalapjánvégeztek
ügyletkötést.Mindezfélrevezető,hamisjelzéstadhatottabefektetőknekazadottrészvénykeresleti-kínálativiszonyairól.

Atiltottbennfenteskereskedelemtárgyábanlefolytatotteljárásokközülkiemelkedővoltazakételjárás,aholegytőzsdén
kívüliügyleteladóiésvevőioldalánrésztvevőmagánszemélyekkelszembenkülön-különvizsgáltaajogsértésmegvalósu-
lásátazMNB.EzeknekazeljárásoknakazeredményekéntazMNB58és64millióforintpiacfelügyeletibírságotszabott
kikétmagánszemélyre,mertaDeltaSystemsKft.ESTMEDIANyrt.általimegvásárlása,mintbennfentes információ
ismeretébenESTMEDIANyrt.részvényekkelkötöttekügyletetaDelta-tranzakcióbejelentéseelőttegynappal,atöbbi
befektetőhözképesttisztességtelenelőnyhözjutva.

KiemelendőmégazMNB-nekazonpiacfelügyeletieljárása,amelysoránazMNBegymagánszemély,többségébenPré-
miumkategóriásrészvényekkelkapcsolatos,milliárdosnagyságrendű-tiltottpiacimanipulációtmegvalósítókereskedési
magatartásamiattvizsgálódott.AbizonyítékokalapjánazMNBmegállapította:amagánszemélyavizsgáltidőszakban
–állításaszerint–adóoptimalizáláscéljábóltöbbalkalommalsajátmagávalkötöttjelentősértékűügyleteket,azazadott
önkötésteredményezőtőzsdeimegbízásokatazérintettrészvényekre.Akereskedéssoránegy-egynaponazérintett
részvényeknekavizsgáltnapiteljestőzsdeikereskedésetúlnyomótöbbségétaszankcionáltmagánszemélyügyleteiben
szereplőrészvényekadták.Azeljárásbanhozottérdemidöntésalapjánamagánszeméllyelszemben45millióforintos
piacfelügyeletibírságotszabottkiazMNB.

Azelmúltévekfelügyeletitapasztalataiaztmutatják,hogyazMNB-hezérkezetttöbb,atiltottpiacimanipuláció
gyanújátjelzőértesítés(ún.SuspiciousTransactionandorderReport-SToR)elkerülhetőlettvolna,haabefek-
tetőkhelyesenmérikfelazügyletekkockázatát.Ennekokánatőkepiacikereskedéssoráncélszerűkörültekintően
megbízásokatadni,tranzakciókatvégrehajtani,ésabefektetéselőtttájékozódni–azakárelsőreártatlannaktűnő
–ügylet(ek)kockázatairól.

ApiacimanipulációszempontjábólgyanúsmagatartásokrólazMNBtöbbcsatornánkeresztüliskapjelzéseket.Ezek
közülaSToRbejelentéseket–jogszabályikötelezettségalapján–elsősorbanakereskedésihelyszíntműködtetőpiaci
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szereplőkésabefektetésivállalkozásokkötelesekkészíteniésküldeniazMNB-nek,hafelmerülapiacivisszaélés
gyanúja.AbefektetőkszámlavezetőiésaBudapestiÉrtéktőzsde(BÉT)folyamatosanellenőrzikapiaciszereplők
tőkepiacimagatartását,beleértve,hogymilyenmegbízásokatadnak,milyenügyletekethajtanakvégre,ésmindezt
milyenmódonvégzik.ASToR-ok,ahogyanmásforrásbólszármazójelzésekésbejelentésekis,akárpiacfelügyeleti
eljárásokatismegalapozhatnak.

Azárfolyambefolyásolásáratettkísérletvagymegvalósultügyletrévénmegállapítható„árfolyamelhúzás”talán
alegfelismerhetőbbformájaapiacimanipulációnak.Sokaknakazonbanmárnemennyireegyértelmű,hogyegy
–közkeletűelnevezésszerint–„átkötés”vagy„önkötés”(amikoravevőéseladóisugyanazaszemély)islehet
ugyanolyanaggályosaMARszabályaiszerint,mintaz„árfolyamelhúzás”.

Számospéldamutatja,hogyazadóelőnyökkihasználásárahasználttartósbefektetésiszámlák(TBSZ)tőkepiaci
kereskedésbevonásahordozhatilyenkockázatokat.HaaTBSZszámlánmeglévőrészvényeketabefektetőmagának
adjaelvagyaTBSZszámlánrendelkezésreállópénzösszegterhéremagátólvásárolmáspénzügyieszköztípust,e
tranzakciósorozatokistorzíthatjákazérintetteszközökkereslet-kínálatát.EzafajtamagatartásakárszinténSToR
jelzésseléspiacfelügyeletieljárásmegindításávaljárhat.

Mindezekmiattaz,akitőkepiacikereskedésreszánjaelmagátésnemrendelkezikátfogóismeretekkelazaggályos
kereskedésimagatartásokról,járjonelkörültekintően,illetvekérjensegítségetéstájékoztatástalehetségeskoc-
kázatokról.

7.6.2. Jogosulatlan tevékenységek vizsgálata

Apiacfelügyeletetérintőprioritásokközötttovábbraiskiemelkedikazengedély-ésbejelentéshiányábanvégzetttevé-
kenységekidőbentörténőfelismeréseésvelükszembenarendelkezésreállóeszköztárralvégrehajtotthatékonyfellépés.
Ajogosulatlanul,engedélyvagybejelentésnélkülszolgáltatástnyújtószereplőktevékenységénekvisszaszorításaugyanis
mindafelügyeltintézmények,mindazadottszolgáltatástigénybevevőügyfelekszempontjábólkiemeltjelentőséggelbír
apénzügyiszektorvédelmének,sokkellenállóképességéneknöveléseterén.

AzMNB–gyakrananyomozóvagymáshatóságokkalegyüttműködve–afogyasztókésalegálispiaciszereplőkbiztonsága
érdekébenazonosítjaajogosulatlanpiaciszolgáltatókat,megtiltjaatevékenységüketésfeljelentéstteszellenük.Jóllehet
ajogosulatlanpénzügyitevékenységönmagábanisbűncselekmény(ésezértazMNBmellettanyomozóhatóságisüldözi),
számosesetbenelőfordul,hogyajogosulatlantevékenységetvégzőcselekményejelentőskártokozafogyasztóknak,ami
akármégsúlyosabbbűncselekmény(csalás,sikkasztás)gyanújátisfelvetheti.

7.8. keretes írás 
Széles eszköztárral, szigorúan csaphat le az mnb az illegális pénzügyi szolgáltatókra

AzMNBazMNBengedélyenélkül,vagybejelentéshiányábanvégzettegyestevékenységekgyanújátpiacfelügyeleti
eljárásbantárhatjafel.Agyakorlataztmutatja,hogyapiacfelügyeletieljárásokügyfeleit(természetesszemélyeket
vagygazdaságitársaságokat,akikkelszembenazeljárásmegindult)gyakranváratlanulériazMNBfellépéseésaz
általafelvonultatottszéleseszköztár,amelyrefelhatalmazástadnakapiacfelügyeletieljárásMNBtv.-benrögzített
szabályai.

AzMNBpiacfelügyeletieljárásahivatalbólindul,kevésbéközismertazonban,hogyazeljárásmegindításárólazMNB
–azMNBtv.adtafelhatalmazásalapján–nemköteleselőzetesenértesíteniazügyfeleket,akikígyerrőljellemzően
azMNBhelyszíniellenőrzéseisoránszereznektudomást.Ennekcéljaatényállástisztázásáhozszükségesbizonyítékok
feltárása.AzMNBmunkatársai(hatáskörükgyakorlásánakkereteiközött)azellenőrzéslefolytatásáhozszükséges
bármelyhelyiségbebeléphetnek,azellenőrzéstárgyávalösszefüggőiratot,adathordozót,tárgyatmegvizsgálhatnak,
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azokatabüntetőeljáráshozhasonlómódonzáralávehetik,lefoglalhatják.Ezalólazüzletititkotvagyszemélyes
adatottartalmazóirat,eszközsemkivétel.

Piacfelügyeletieljárássoránlehetőségvantovábbápróbaügyletkötéséreis,melyrőlazMNBsajáthatáskörben
dönthet.AzMNBmunkavállalójaeljárásasoránhivatalosszemélynekminősül,ígyatörvényalkotó–különösen
ahivatalosszemélyellenierőszakbűncselekménytörvényitényállásaalapján–ugyanolyanvédelembenrészesíti,
mintpéldáulegykutatástfoganatosítónyomozót.Alapvetőkülönbségegybüntetőeljáráshozképestazonban,hogy
azMNBmunkatársai–ahasonlófellépésellenére–kényszerítőeszközt(példáultestikényszer,bilincs)nemalkal-
mazhatnak.AhelyszíniellenőrzéseksoránugyanakkorazMNBarendőrségközreműködésétkérheti.

Azok,akikapiacfelügyeletieljárássoráncselekményükkel,magatartásukkalazeljáráselhúzására,akadályozására,
vagyavalóstényállásfeltárásánakmeghiúsításáratörekednek,súlyoseljárásibírsággalsújthatóak.Ennekösszege
50ezertől10millióforintigisterjedhet.

AzMNBapiacfelügyeletieljárásoksoránkomolyhangsúlytfektetakárosultakvédelmére,amelyérdek-ébenazMNB
tv.számos,büntetőeljárásbólisismertintézkedésalkalmazásátteszilehetővé.AzMNBpéldáulazengedélynélkül
vagybejelentéshiányábantevékenységetvégzőszemélyvagyszervezetügyfeleiérdekeinekmegóvásaérdekében
biztosításivagyideiglenesbiztosításiintézkedéskeretébenelrendelhetipénzvagypénzügyieszközökzárolását,ingó
vagyingatlaneszközöknélelidegenítésivagyterhelésitilalmatvagyelektronikusadatideigleneshozzáférhetetlenné
tételét(honlapblokkolást).

AbizonyításieljáráskeretébenazMNBmeghallgatássaljogosult–akárszóban,akárírásban–ügyfél,tanúvagy
atényállástisztázásasoránközreműködésrekötelezettszemélynyilatkozatát,illetvevallomásátbeszerezni,asze-
mélyesésvédettadatsemjelentkivételt.Ezenfelülpiacfelügyeletieljáráskeretébenszakértőkirendeléséreisvan
lehetőség.

Érdemesmegemlíteniapiacfelügyeletieljárássoránkiszabhatószankciókatis.Mindazengedélynélkül,mindabeje-
lentéshiányábanvégzetttevékenységekeseténazonosszankciókatalkalmazhat:megtilthatjaatevékenységvégzését,
intézkedést,kivételesintézkedéstalkalmazhat,illetvepiacfelügyeletibírságotszabhatki.Utóbbiösszegeszázezer
forinttólakár2milliárdforintigisterjedhet.

AzMNBtv.tehátszélespalettájúeszköztáratbiztosítazMNB-nek.Azáltalaapiacfelügyeletieljárásoksoránvizsgáltés
szankcionáltjogosulatlantevékenységvégzéséhezkapcsolódójogsértésekmegtalálhatóakaBüntetőTörvénykönyv-
benis.ígyazilyencselekményeketelkövetőkjellemzően–azMNBfeljelentéseinyomán–nemcsakapiacfelügyeleti
eljárásügyfelévé,hanembüntetőeljárásgyanúsítottjáváisválhatnak.

AzMNB2022-ben21piacfelügyeletieljárást indított jogosulatlan,azazengedélyvagybejelentéshiányábanvégzett
tevékenységgyanújamiatt,illetve14piacfelügyeletieljárástzártle,amelyekkapcsánösszesen144,5millióforintösz-
szegűpiacfelügyeletibírságotszabottki.AzMNB–akorábbiévekhezhasonlóan–széleskörbenvizsgálódott2022-ben
is,piacfelügyeletieljárásainaktárgyátképeztékkülönbözőgyanúspénzügyi,befektetésiésbiztosításitevékenységekis.
Ugyanakkoravizsgálatokjelentősrészejogosulatlanpénzváltáséskölcsönnyújtáskivizsgálásárairányult.

EzentevékenységekeretébenazMNB70millióforintösszegűpiacfelügyeletibírságotszabottkiaBankmentorKft.-vel
szembenésazonnalihatállyalmegtiltottaazengedélynélkülipénzügyiközvetítőitevékenységfolytatásátszámára.Atár-
sasághuzamosabbidőnát,többezerlakosságiügyféllelszerződve,díjazásellenébenvégzettjegybankiengedélynélkül
pénzügyialkusziés jelzáloghitelközvetítői tevékenységet,olymódon,hogyaBankmentorKft.ügyfeleivelmegbízási
szerződéseketkötöttannakérdekében,hogyazadósokpénzügyi intézményekkelkötöttkorábbi,azonbanidőközben
felmondotthitel-éskölcsönszerződéseit„egyezséggel”zárhassákle.

Egymásikkiemelendő2022.évipiacfelügyeletieljárássoránazMNBaCreditLureKft.tevékenységétvizsgálta,amely
soránazMNBmegállapította,hogyatársaságévekenkeresztültöbbtermészetesszemélyrészérevégzettdíjazáselle-
nébenúgynevezett„adósságrendezésitevékenységet”vagy„mediációt”.Emellettazügyfélévekenkeresztül–működé-
séhezésatevékenységéhezszükségesforrásbiztosításaérdekében–visszafizetésikötelezettségmellett,rendszeresen



ATőKEPIACÉSKoCKÁZATAI

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2023 133

pénzeszközöketfogadottelelőremegnemhatározottszemélyektőlolymódon,hogyapénzeszközökkeltulajdonosként
rendelkezett.ApiacfelügyeletieljárássoránfeltárttényállásalapjánazMNBmegállapította,hogyaCreditLureKft.te-
vékenységekimerítetteazüzletszerűenvégzettalkuszitevékenységés„betétgyűjtés”tényállásielemeit,ezértazonnali
hatállyalmegtiltottaazengedélynélkülipénzügyiszolgáltatásitevékenységekvégzésétésafeltárt jogsértésekmiatt
összesen43millióforintösszegűpiacfelügyeletibírságotszabottki.

Ajogosulatlantevékenységekrevonatkozófogyasztóibejelentésekszámánakévről-évretörténőemelkedéseamagyar
pénzügyitudatosságnövekedésétjelzi,amicsökkenőpénzügyisérülékenységhezvezethet.EnnekokánazMNBnagy
hangsúlytfektetapénzügyitudatosságnövelésére:ahonlapjánakbefektetőifigyelmeztetésekmenüpontjábanapénz-
ügyifogyasztókáttekinthetikésakülföldifelügyeletitárshatóságokfigyelmeztetéseit,illetveahonlaplegálispiacisze-
replőketfelsorolókeresőprogramjábanmárazadottpénzügyiszolgáltatásvagybefektetésitermékigénybevételeelőtt
ellenőrizhetik,hogyvan-eengedélyevagynyilvántartásbavette-eazMNBazaztkínálószemélyt,társaságot.Emellettaz
MNBahonlapjánismertetiajogosulatlanpénzügyitevékenységekfőbbismérveit,illetveközzétesziajogszabálysértés
megállapításávallezártpiacfelügyeletieljárásokrólszólóhatározatokkivonatátis.Atörvényeskeretekköztműködőpénz-
ügyiszereplőkrőlnemcsakazMNBhonlapja,deügyfélszolgálata,svidékipénzügyitanácsadóirodáiismindenszükséges
tájékoztatástmegadnakazérdeklődőknek.

7.6.3. Kibocsátói felügyelés

ABÉTáltalműködtetettszabályozottpiacon(Xbud)42társaság,azXtendmultilateráliskereskedési rendszerben18
társaság,mígazXbondmultilateráliskereskedésirendszerbentovábbi92társaságáltalkibocsátottértékpapírralfolyt
kereskedés2022végén.AzMNBfolyamatosfelügyeléskeretében2022-ben24határozatothozott,ezenbelül13bírságha-
tározatotésösszességében38,1millióforintfelügyeletibírságotszabottki.Ezekentúl105esetbenmegkereséssel,illetve
nyilatkozattételrefelhívássaléltakibocsátók,részvényesekvagykönyvvizsgálókfelé.2022-benanyilvánoskibocsátókat
érintően5célvizsgálatotindítottajegybankIFRStémakörbenés1célvizsgálatotrendszeresésrendkívülitájékoztatások
vizsgálatávalösszefüggésben(SETGroupNyrt.).

7.6.3.1. Kibocsátói célvizsgálatok

AzMNBáltalfolytatottkibocsátóicélvizsgálatokközülkiemelendőaSETGroupNyrt.-velszemben2022.februárjában
megindítotteljárás,amely2023.március30.napjánzárult.AzMNBösszesen105millióforintbírságotszabottki:20
millióforintfelügyeletibírságotarendkívülitájékoztatásikötelezettségrevonatkozóelőírásokmegsértésemiattés85
millióforintpiacfelügyeletibírságotapiacimanipulációtilalmáravonatkozójogszabályirendelkezésekmegsértésemiatt.

Ajegybankivizsgálatjelentősszámútájékoztatásivisszásságottártfelakibocsátónál.ASETGroupNyrt.egyrésztrendsze-
resenhozottnyilvánosságraolyanközzétételeket,melyekpozitívvárakozásokatébreszthettekabefektetőkbenakibocsátó
jövőjét,üzletilehetőségeit,teljesítményétéspénzügyihelyzetétilletően.Akibocsátóazonbanavizsgálatsoránszámos
esetbennemtudtaigazolniezenbeharangozóközzétételeimegalapozottságát.ígyösszességébenaközzétételekeredmé-
nyekéntavalóságnálmegalapozatlanulpozitívabbképalakulhatottkiabefektetőkbenakibocsátótilletően.ASETGroup
Nyrt.másrészttöbbesetbennemtájékoztattaanyilvánosságotértékpapírjaiértékétvagyhozamát,illetveakibocsátó
megítélésétközvetlenülvagyközvetveérintőinformációról.Nemadottpéldáulinformációtcsoporttagjaeszközbeszer-
zésénekmeghiúsulásáról,unokavállalatakonszolidációskörbőlvalókikerülésénektényéről,leányvállalataüzletrész-ér-
tékesítéseiről,akonszolidációskörébetartozótársaságaijelentősértékűszerződéseiről,illetőlegazokfelmondásáról,
továbbáleányvállalatávalszembenharmadikféláltaltámasztott,akonszolidáltárbevételéhezviszonyítottannagyértékű
követelésről.AvizsgálatlezárásáigaSETGroupNyrt.azMNBtöbbszörifelszólításárasemnyilatkozottazegyesvizsgált
közzétételekkapcsánazazokhozkötődőbennfentesinformációkazonosításáról,kezeléséről.

AzMNBcélvizsgálatoktekintetében2022-ben6határozatot,illetvevégzésthozottésösszességében118millióforint
bírságotszabottki.EbbőljelentősazoTT-oneNyrt.111millióforintbírsághatározatatájékoztatásikötelezettségekmeg-
sértésemiatt.AzMNBazeljárásbanmegállapította,hogyakibocsátótöbbesetbenelmulasztottrendkívülitájékoztatást
közzétenniamegítélését,illetverészvényeinekértékét,hozamátközvetlenülvagyközvetveérintőinformációkról(pl.
jelentőspénzkölcsönrőlvagyakibocsátóáltallényegesnekminősítettéskorábbanközzétettszerződésmegszűnéséről,
jelentőseszközbeszerzésekről).
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Avizsgálatfeltártaaztis,hogyakibocsátórendszeresenhozottnyilvánosságraolyanközzétételeket,melyekjelentős
értékűtranzakciókrólszóltak.Ezekkelazta–valósággalellentétes–benyomástkeltette,hogyérdemibevétel,haszon
keletkezettvolnanálaezenügyletekrévén.Továbbá,akibocsátóáltalnyilvánosságrahozottkülönbözőegyüttműködési
megállapodásokrólszólóközzétételekegyesesetekbennemmegalapozott,nemteljeskörűvagyegyenesenvalótlaninfor-
mációkattartalmaztak.Mindezekmiattmegalapozatlanulalakulhatottkiavalóságnálpozitívabbképabefektetőkbenaz
oTT-oNE-ról.Akibocsátóezzelszembennemtetteközzéakorábbirendkívülitájékoztatásaivalellentéteshíreket,pl.,hogy
egyesközzétettszerződésekalapjánvégülténylegesennemvégzettérdemigazdaságitevékenységet,bevételeazokból
nemszármazott,sőtegyesközzétettszerződésekteljesítésnélkülmegisszűntek.Akorrigálótájékoztatásokelmaradásá-
valakibocsátóhamisvagyfélrevezetőjelzéseketadhatottapiacszámáraazoTT-oNEmegítélése,közvetvearészvényei
keresletevagyáratekintetében,amipiacimanipulációnakminősül.AzoTT-oNEemellettszámosesetbennemtetteközzé
haladéktalanulabennfenteskéntazonosítottinformációt,melyesetekbennemdöntöttazoknyilvánosságrahozatalának
késleltetésérőlsem,ezzeljogszerűtlenülakadályozvaabennfentesinformációbefektetőkáltalimielőbbimegismerését.

AfentiekmiattazMNBarendkívülitájékoztatásikötelezettségrevonatkozóelőírásokmegsértésemiatt4,5millió,abenn-
fentesinformációhaladéktalannyilvánosközzétételérevonatkozójogszabályirendelkezésekmegsértéséért22,5millió
forintfelügyeletibírságot,apiacimanipulációttiltórendelkezésekmegsértéséértpedig84millióforintpiacfelügyeleti
bírságotszabottkia2022.január21.napihatározatábanazoTT-oNE-ra.

7.9. Keretes írás 
Vállalatfelvásárlásnál is lényeges, hogy mennyi a társaság saját részvénye

Aszavazatijog47gyakorlásáranemjogosítósajátrészvényekáltalegyrészvénytársaságbelsőstruktúrája–aszava-
zatiarányokmódosulásaokán–változhat,segybefolyásszerző48akellőennagysajátrészvényállományokrévén
(adottesetbenakárpasszívmódon)ismegszerezhetiarészvénytársaságirányítását.Arészvénytársaságkisebbségi
részvényeseinekvédelmeérdekébenígyatőkepiacrólszólótörvénybefolyásszerzésrevonatkozószabályaitasaját
részvényekáltalés/vagymelletttörténővállalatfelvásárlásraisalkalmaznikell.Haabefolyásszerzőarészvénytársaság
irányításátasajátrészvényállományokközrehatásávalnyilvánosvételiajánlatnélkülszerzimeg,azMNBarendel-
kezéséreállófelügyeletiintézkedésieszköztárávalfellépajogsértőbefolyásszerzővelszemben.

Atőkepiacrólszólótörvény(Tpt.)értelmezőrendelkezéseszerintbefolyásszerzés(vállalatfelvásárlás)alattamagyar-
országiszékhellyelrendelkezővagymagyarországiszabályozottpiacrabevezetettnyilvánosanműködőrészvény-
társaság(céltársaság)szavazatijogotmegtestesítőrészvényének,illetőlegazahhozkapcsolódószavazatijognak
amegszerzésétkellérteni.

47  Aszavazatijogkiszámításafőszabályként(aszavazatijoggyakorlásánakkorlátozásáravonatkozóelőírásoktólfüggetlenül)mindazonrészvényekalapjántörténik,
amelyhezakibocsátólétesítőokiratánakrendelkezésealapjánszavazatijogkapcsolódik.Eztehátfüggetlenakibocsátóáltalmegszerzettsajátrészvényektől,ezért
akibocsátósajátrészvényeinemváltoztatnakatöbbirészvényesszavazatijogánakmértékén.

48  Abefolyásmértékénekmegállapításasoránaszavazatijoggyakorlásánakkorlátozásárairányulóelőírásokatfigyelembekellvenni,mivelemértéktöbbekközött
aztreprezentálja,hogyabefolyásszerzőacéltársaságirányításátténylegesenmilyenaránybanszereztemeg.Aszavazatijognak–amennyibenagyakorlásaáltal
biztosítottbefolyásmértékétvizsgáljuk–ugyanis ténylegesenalkalmasnakkell lenniearra,hogyagyakorlásarévénbefolyástbiztosítsona társaságidöntések
meghozatalára.Abefolyásmértékénekmeghatározásasorán ígymárnemcsupánazadottrészvényesáltalbirtokoltrészvényekdarabszámára,hanempéldául
arészvénytársaságbanesetlegesenmeglévőszavazatikorlátra,acéltársaságsajátrészvényeinekszámára,vagyéppenazegyesrészvényekhezkapcsolódószava-
zatijogokkorlátozásáraisfigyelemmelkelllenni.Abefolyás–ésezáltalaténylegesirányítás–mértékénekmeghatározásasorántehátaszavazatijoggyakorlásá-
nakkorlátozásávalbármilyenokbólérintettrészvényeketfigyelmenkívülkellhagyni.Abefolyásmértékénekmegállapításaígyazonrészvényekalapjántörténik,
amelyekkelszavazatijogténylegesenisgyakorolható.



ATőKEPIACÉSKoCKÁZATAI

BIZTOSÍTÁSI, PÉNZTÁRI, TŐKEPIACI KOCKÁZATI ÉS FOGYASZTÓVÉDELMI JELENTÉS • 2023 135

ATpt.értelmezőrendelkezésealapjánbefolyásszerzésazazesetis,amikorabefolyásnemabefolyásszerzőközvetle-
nülerreirányulómagatartásarévén,hanempéldáulacéltársaságnakarészvényesekszavazatijogátérintő,aszava-
zatiarányokatmódosítóhatározatakövetkeztébenjönlétre.Mivelarészvénytársasághatározataútjánmegszerzett
sajátrészvénnyelszavazatijognemgyakorolható,valamintaztaközgyűléshatározatképességénekmegállapításánál
figyelmenkívülkellhagyni,ezértarészvénytársaságsajátrészvénymegszerzéséreirányulóhatározataszavazati
arányokatmódosítóhatározatnakminősül.EmódosítóhatározatkövetkeztébenpedigarészvényesekaTpt.sze-
rinttovábbibefolyástszereznekmeg,amelyértelemszerűenegyúttalacéltársaságirányításánakmegszerzésétis
eredményezheti.Abefolyásszerzéstehátfogalmilagtúlmutataszavazatijogotmegtestesítőrészvénymegszerzésén,
hiszenabefolyásszerzésvonatkozásábannemcsakaszavazatijogmértékét,hanemazahhozténylegesenkapcsolódó,
acéltársaságirányításáraadottesetbenkihatószavazatiaránytisfigyelembekellvenni.

APolgáriTörvénykönyv(Ptk.)szerintarészvénytársaságasajátrészvénnyelrészvényesijogokatnemgyakorolhat,
továbbáaközgyűléshatározatképességénekmegállapításánálasajátrészvénytfigyelmenkívülkellhagyni.Emiatt
tehátaszavazatijogésazazáltalgyakorolhatóbefolyásmértékeközöttlényegeseltéréskeletkezhet,haacéltársaság
sajátrészvényekkelrendelkezik.NohaaTpt.szerintaszavazatijogkiszámítása–aszavazatijoggyakorlásánakkorláto-
zásáravonatkozóelőírásoktólfüggetlenül–mindazonrészvényekalapjántörténik,amelyekhezacéltársaságlétesítő
okiratánakrendelkezésealapjánszavazatijogkapcsolódik,ugyanezazonbanabefolyásmértékénekmegállapítására
nemirányadó.Abefolyásszerzéssoránugyanisnemcsakaszavazatijogot,hanemazazáltalténylegesenbiztosított
befolyástisértékelnikell.Ennekmegfelelőenasajátrészvényeketaszavazatijogkiszámításakorfigyelembekell
venni,mígabefolyásmértékénekmegállapításakorfigyelmenkívülkellhagyni.

Hatehátegycéltársaságalaptőkéje100ezerdarabtörzsrészvénybőláll,amelyből25ezerdarabsajátrészvénynek
minősül,akkoraszintúgykizárólag25ezerdarabtörzsrészvénnyelrendelkezőbefolyásszerzőszavazatijogának
mértékepontosan25%-nak,mígaténylegesengyakorolhatóbefolyásánakmértéke–asajátrészvényekszámításkori
mellőzéseokán–33,33%-nakfeleltethetőmeg.Hakésőbbacéltársaságasajátrészvényeitegyharmadikszemélyre
átruházza,akkorabefolyásszerzőnekmindaszavazatijoga,mindpedigabefolyása25%-nakfogmegfelelni.

ATpt.alapjánacéltársaságban,előzetesen–azMNBáltaljóváhagyott–nyilvánosvételiajánlatotkelltennia25%-ot
meghaladómértékűbefolyásszerzéshez,haabefolyástszerzőrészvényesenkívülsenkisemrendelkezikaszavazati
jogok10%-átmeghaladóbefolyással,vagya33%-otmeghaladómértékűbefolyásszerzéshez.Mivelarészvénytár-
saságsajátrészvényekmegszerzéséreirányulóhatározata,majdarészvényekcéltársaságáltaliténylegesmegszer-
zéseaszavazatiarányokatmódosítja,így–afentipéldánálmaradva–a25%-nakmegfelelőmértékűszavazatijog
ténylegesen33%-otmeghaladómértékűbefolyásszerzésteredményez.

Amennyibenacéltársaságabefolyásszerzéskormárrendelkezika25ezerdarabsajátrészvénnyel,úgyabefolyás-
szerzőnekaTpt.szerintelőzetesennyilvánosvételiajánlatotkelltennie,eztpedigazMNB-nekjóvákellhagynia.
Haazemlítettarányokatmeghaladóbefolyásmegszerzéséreúgykerülsor,hogyarészvénytársasága25ezerdarab
sajátrészvénytabefolyásszerzéstkövetőenszerzimeg,akkorabefolyásszerzőnekazutólagoskötelezővételiaján-
latátlegkésőbbacéltársaságsajátrészvényekkelkapcsolatosrendkívülitájékoztatásánakközzétételétőlszámított
tizenötnaponbelülkellmegtennie.

AzMNBfentiekszerintijogértelmezésétegyébkéntaKúriaKf.V.35.067/2022/12.számúítéleteismegerősítette.
Eszerinta„nyilvánosanműködőrészvénytársaságbantörténőbefolyásszerzésmértékénekkiszámításakorakibo-
csátósajátrészvényeitfigyelmenkívülkellhagyni,mertazokalapjánaszavazatijoggyakorlásáttörvényzárjaki”.

AhogyarraazMNBmártöbbvezetőikörlevélbenisfelhívtafigyelmet,aszavazatijogokról,asajátrészvényállomá-
nyokrólésazalaptőkenagyságárólszólórendszeresésrendkívülitájékoztatásarészvényesibefolyásmértékének
számításaésakötelezővételiajánlatmegállapításasoránalapvetőfontosságúinformáció,ígyannakpontosköz-
zétételevalamennyirészvényesközösérdeke.AcéltársaságaTpt.alapjánmindennaptárihónaputolsónapjára
vonatkozóan–haladéktalanul,delegkésőbbakövetkezőmunkanapon–közzétesziarészvényeihezkapcsolódó
szavazatijogokszámátsorozatonként,asajátrészvényállományokfeltüntetésével,ésazalaptőkenagyságátazMNB
általüzemeltetettinformációtárolásirendszerben.
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Eközzétételalapjánabefolyásszerzőneklehetőségevanmeggyőződniarról,hogyabefolyásaasajátrészvényekre
tekintettelténylegesenmekkoramértékű.MásfelőlaTpt.rendkívülitájékoztatássalkapcsolatosrendelkezéseiértel-
mébenacéltársaságszintúgyhaladéktalanulközzétesziasajátrészvényeketérintőtájékoztatását.Abefolyásszerző
ígykövetkeztetéseketvonhat leabefolyásánakmértékét illetőenacéltársaságsajátrészvényekkelkapcsolatos
rendkívülitájékoztatásaibólis.

ATpt.rendszeresésrendkívülitájékoztatásravonatkozórendelkezéseinekmaradéktalanéshatáridőbentörténő
teljesítésénekellenőrzéséreazMNBkiemeltfigyelmetfordít,ésmegsértésükeseténfelügyeletiszankciókatalkalmaz.
HaabefolyásszerzőaTpt.-benfoglaltkötelezettségétmegsértvesemelőzetesen,semutólagosannemteszkötelező
nyilvánosvételiajánlatot,akkoracéltársaságbannemgyakorolhatjarészvényesijogait–ideértveaszavazatijogát
is–,valamintajogsértésselszerzettbefolyásátkötelesaszerzéstvagyazMNBhatározatánakkézhezvételétkövető
hatvannaponbelülmegszüntetni.

AmennyibenazMNBaMagyarNemzetiBankrólszólótörvény(MNBtv.)szerintpiacfelügyeletieljárástindítavál-
lalatfelvásárlásravonatkozószabályokellenőrzésecéljából,ésugyanezeneljárássoránmegállapítástnyeraTpt.
kötelezőnyilvánosvételiajánlatravonatkozóelőírásainakmegsértése,azMNBazMNBtv.alapjánavállalatfelvá-
sárlásravonatkozószabályokmegsértéseokánajogsértőbefolyásszerzőre100ezerFt-tól2milliárdFt-igterjedő
piacfelügyeletibírságotszabhatki.

7.6.3.2. Kibocsátói folyamatos felügyelés

Akibocsátóifolyamatosfelügyelésgerincétakibocsátókrendszeresésarendkívülitájékoztatásikötelezettségnekvaló
megfelelésellenőrzéseképezi.Arendszerestájékoztatásrészekéntaszabályozottpiacrabevezetettértékpapírkibocsátója
anyilvánosságotrendszeresentájékoztatjavagyoni,jövedelmihelyzetének,működésénekfőbbadatairól,illetveezenfelül
akibocsátóaközzététellelegyidejűlegkötelesaFelügyeletetistájékoztatni.Atőkepiacrólszóló2001.éviCXX.törvényben
(Tpt.)ésanyilvánosanforgalombahozottértékpapírokkalkapcsolatostájékoztatásikötelezettségrészletesszabályairól
szóló24/2008.(VIII.15.)PMrendeletben(PMrendelet)meghatározottakalapjánafőbbrendszerestájékoztatásiköte-
lezettségekazévesésfélévesjelentésközzététele.Ezentúlmenőenakibocsátókmindennaptárihónaputolsónapjára
vonatkozóankötelesekközzétenniarészvényeikhezkapcsolódószavazatijogokszámátsorozatonként,asajátrészvény
állományokfeltüntetésével,ésazalaptőkenagyságáthaladéktalanul,delegkésőbbakövetkezőmunkanapon.

Arendkívülitájékoztatásikötelezettségrészekéntaszabályozottpiacrabevezetettértékpapírkibocsátójánakkötelessége
haladéktalanul,delegkésőbbegymunkanaponbelültájékoztatnianyilvánosságotminden,azértékpapírértékétvagy
hozamát,illetveakibocsátómegítélésétközvetlenülvagyközvetveérintőinformációról.Arendkívülitájékoztatásravo-
natkozórészletszabályokatisaPMrendelettartalmazza(pl.:akibocsátólegutolsótájékoztatásábanközzétetthezképest
akibocsátóterveinek,stratégiájánakjelentősváltozása,nagymegrendelések,akibocsátóújbefektetései,eszközeinek
jelentősnövekedésevagycsökkenése,könyvvizsgálóváltozásésannakindoklásastb.).

Ezentúlmenőenarendszeresésrendkívülitájékoztatásikötelezettségaláesőinformációkbármelyiketartalmazhatbenn-
fentesinformációt,amelymáraMARhatályaaláesik.AMARszabályrendszerénekcéljaapiacivisszaélésekvisszaszorítása
ésmegakadályozása.Ennekkeretébenalegfontosabbakabennfentesinformációmegfelelőkezeléseéslehetőleghama-
rabbtörténőnyilvánosközzététele,piacimanipulációésbennfenteskereskedelemtilalma,illetveavezetőifeladatokat
ellátószemélyekvonatkozásában(ideértveavezetőifeladatokatellátószemélyekkelszoroskapcsolatbanlévőkkörétis)
ügyletkötésibejelentésikötelezettségetésügyletkötésitilalmiidőszakokatismegállapítaMAR.

AzMNBcélkitűzéseiközöttszerepel,hogyanyilvánosértékpapír-kibocsátókat–azutólagosszankcióhelyett–azönkéntes
jogkövetőmagatartásraösztönözze,illetveminélszélesebbkörbeninformáljonazMNBelvárásairólésajogszabályokáltal
előírt,követendőgyakorlatról.Ennekérdekébenajegybank2022-benmégtöbberőforrástbiztosítottapiaciszereplők
edukációjára,és2022.évbenösszesen23alkalommaltartottszemélyreszabottkibocsátóiworkshop-ot,illetveszakmai
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egyeztetést,amelynekkeretében–többekközött–lehetőségvoltatőkepiacikötelezettségekkelkapcsolatbanfelmerült
kérdésektisztázására.

AszemélyreszabottkonzultációkéselőadásokmellettazMNB2022-benvezetőikörleveletiskiadott,amelynekcéljaaz
MNBMAR-nakvalómegfeleléstérintőegyeselvárásainakmegfogalmazása,ésezzelajogalkalmazáskiszámíthatóságá-
naknövelése,avonatkozójogszabályokegységesalkalmazásánakelősegítése.EzentúlmenőenazMNBáltalkialakított
gyakorlatszerintazXbondpiacraújonnanregisztrálószereplőkmindenesetbenáltalánostájékoztatóleveletkapnak
aMAR-rendeletbenfoglaltkötelezettségeikismertetésecéljából.

7.10. Keretes írás 
A tőzsdei kibocsátók éves beszámolóihoz kapcsolódó könyvvizsgálói vélemények rendszerezett elérhetővé 
tétele

AzMNBatőzsdeikibocsátókfelügyeletekeretébenkiemeltfontosságúnaktartjaatőkepiacirántibizalommegóvását,
ezértfolyamatosanfigyelemmelkísériésellenőrziatőzsdeikibocsátókközzétételeit.Akibocsátóktólfokozottan
várhatóel,hogyavagyoni,pénzügyiésjövedelmihelyzetükrőlszóló–aszámviteliszabályokbanmeghatározott,
megbízhatóésvalós–információkatajogszabályáltalmeghatározotthatáridőbennyilvánosságrahozzák.

Atőkepiacrólszóló2001.éviCXX.törvényszerintakibocsátónakrendszerestájékoztatásikötelezettségekeretében
–egyebekmellett–évesjelentéstkellközzétennieazegyespénzügyiévekvégétkövetőlegkésőbbnégyhónapon
belül.Azévesjelentésnekanyilvánosanforgalombahozottértékpapírokkalkapcsolatostájékoztatásikötelezettség
részletesszabályairólszóló24/2008.(VIII.15.)PMrendelet(PMrendelet)értelmébentartalmazniakellakibocsátó
évesbeszámolójánakvizsgálatárajogosultfüggetlenkönyvvizsgálójelentésétis.

Aszámvitelrőlszóló2000.C.törvényalapjánakönyvvizsgálóivéleményeknek,záradékoknakazalábbitípusailé-
teznek:

1.hitelesítőzáradék:aMagyarKönyvvizsgálóiKamaráról,akönyvvizsgálóitevékenységről,valamintakönyvvizsgálói
közfelügyeletrőlszólótörvény4.§(5)bekezdésénekb)pontjaszerintimagyarnemzetikönyvvizsgálatistandardok
alapjánkibocsátottfüggetlenkönyvvizsgálóijelentésbenszereplő,minősítésnélkülikönyvvizsgálóivélemény;

2.korlátozottzáradék:az1.pontszerintkibocsátottfüggetlenkönyvvizsgálóijelentésbenszereplő,korlátozottkönyv-
vizsgálóivélemény;

3.elutasítózáradék:az1.pontszerintkibocsátottfüggetlenkönyvvizsgálóijelentésbenszereplőellenvélemény;

4.záradékmegadásánakelutasítása:az1.pontszerintkibocsátottfüggetlenkönyvvizsgálóijelentésbenavélemény-
nyilvánításvisszautasítása.

AfüggetlenkönyvvizsgálóijelentéstartalmatekintetébenaPMrendeletnemdifferenciál,ígyezekközülbármelyik
záradékkalvagyakárazáradékmegadásánakelutasításávalistörténikazévesjelentésközzététele,azmegfelel
ajogszabályikövetelményeknek.Eszerintabefektetőkörültekintőmagatartásárabíztaajogalkotó,hogyabefektetés
kockázatosságátfelmérje,akibocsátórólrendelkezésreálló–akárpozitív,akárnegatív–információkbirtokában
döntésthozzonabefektetésilehetőségről.

AfentiekalapjánazMNB-neknincsintézkedésilehetőségeazonkibocsátóvalszemben,akinekaközzétettéves
jelentésekorlátozottvagyelutasítózáradékottartalmaz,illetveszélsőségeshelyzetbenegyáltalánnemtartalmaz
záradékot.Mivelelőbbiesetekbenakibocsátóbeszámolójalényegeshibásállításokattartalmazhat,illetveelőfordul-
hat,hogyazabbanfoglaltak–elegendőésmegfelelőbizonyítékhiányában–nemtámasztjákaláakibocsátóvalós
pénzügyihelyzetét,azMNBszükségesnektalálta,hogyfelhívjaabefektetőkfigyelmétamegfelelőkommunikációs
eszközútjánaszóbanforgókönyvvizsgálóiminősítésekre.
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AzMNBennekokánsajáthonlapjánfolyamatosanelérhetővétesziatőzsdeikibocsátókévesbeszámolóihozkap-
csolódókönyvvizsgálóivéleményeket(https://www.mnb.hu/felugyelet/piacfelugyelet/a-tozsdei-kibocsatok-besza-
moloihoz-kapcsolodo-konyvvizsgaloi-velemenyek).

Ahonlaponelérhetőinformációkalapjánlátható,hogymelykibocsátóknemrendelkeznekauditáltévesbeszámoló-
val,melykibocsátókesetébenkerültsorminősítettkönyvvizsgálóivéleménykibocsátására,továbbáazonaminősítés
nélkülikönyvvizsgálóijelentésselrendelkezőkibocsátóklistájaismegtalálható.AzMNBahonlaplétrehozásával
abefektetőkbefektetésidöntéshozataltmegelőzőtranszparenstájékoztatásánakfokozásaérdekébenerősítenikí-
vánjasajáteszközeivelakibocsátókkalkapcsolatosátláthatóságot,ésezáltalabefektetőkvédelmét.

Fontosmegjegyezni,hogyahonlaponelérhetőinformációkkalazMNBnemkívánértékítéletetmegfogalmazni,
hiszeneznemfeladata.Hangsúlyozandóugyanakkor,hogymindenolyanesetben,amikorakibocsátóközzétételét
késedelmesen,illetvenemajogszabályielőírásoknakmegfelelőenvagyegyáltalánnemteljesíti,azMNBazonnal
(szükségeseténbírságkiszabásamellettvagylegvégsőeszközkéntakereskedésfelfüggesztésével)adekvátintézke-
désthozajogelleneshelyzetmegszüntetéseérdekében.

7.6.3.3. Az európai egységes elektronikus beszámolási formátumú (ESEF) éves jelentés

Aszabályozottpiacrabevezetettértékpapírokkibocsátóivalkapcsolatos információkravonatkozóátláthatóságiköve-
telményekharmonizációjárólésa2001/34/EKirányelvmódosításárólszóló2004.december15-i2004/109/EKeurópai
parlamentiéstanácsiirányelv(TD)ésa2004/109/EKeurópaiparlamentiéstanácsiirányelvnekazegységeselektronikus
beszámolásiformátumot(ESEF)meghatározószabályozástechnikaistandardoktekintetébentörténőkiegészítésérőlszóló
2018.december17-i(EU)2019/815bizottságirendelettel(ESEFrendelet)előírásaialapjánazESEFformátumúévesjelen-
tésekközzétételeeredetilega2020.január1-énésaztkövetőenkezdődőpénzügyiévekrevonatkozóanlettvolnakötelező.

AzUniósjogszabályokugyanakkor–aCovid-19világjárványtkövetőhelyreállításelősegítéseérdekében–úgymódosultak,
hogyatagállamokegyévvelelhalaszthattákakibocsátóknakextraanyagi-ésmunkaterhetjelentőESEFhasználatának
bevezetését.Magyarországéltezzelalehetőséggel,ígya1078/2021.(II.27.)Korm.határozatalapjánahazaikibocsátók
számáravégüla2021.évrőlvoltkötelezőelsőalkalommalESEFformátumbanközzétenniazévesjelentésüketa2022.
évsorán.

AzMNBazelmúltévekbentöbbízbenisfelhívtaakibocsátókfigyelmétarra,hogyazESEFrendeletangolszövegétésan-
nakhivatalosmagyarfordításátaTDmagyarfordításaésatőkepiacrólszóló2000.éviCXX.törvényben(Tpt.)alkalmazott
terminológiaalapjánúgykellértelmezni,hogyateljesévesjelentésrevonatkozikazESEFrendeletbenmeghatározott
követelményrendszerazzal,hogyakonszolidáltévesbeszámolóadataitkellxbrlcímkékkelellátni.Mindeztolymódon,
olyanformátumbanésolyanfelépítésűfájlszerkezettelkellmegtenni,ahogyeztegyrésztazESEFrendeletközvetlenül
rögzíti,illetveahogyazáltalahivatkozottspecifikációkaztmegkövetelik.

Aközzétett2021.éviévesjelentésekvizsgálataalapjánazMNBa2022.évsoránmegállapította,hogyaközzétettdoku-
mentumoknagyrészenemfeleltmegteljeskörűenazESEFelőírásoknak.Egyrésztgyakrannemegyxhtmlformátumú
fájltartalmaztaateljesévesjelentéstannakmindenösszetevőjével(egyediéskonszolidáltévesbeszámoló,kibocsátói
nyilatkozatok,vezetőségijelentés),illetveamennyibenkonszolidáltbeszámolótistartalmazottazévesjelentés,akkornem
azelőírásoknakmegfelelőmappa-ésfájlszerkezetűzipfájlbatömörítvekerültközzétételreazévesjelentés.Akibocsátók
többesetben–látszólagabefektetőktájékoztatásátsegítő–scriptalapúbetekintőketisbeépítettekazxhtmlfájlbaaz
xbrlcímkékemberiszemmelisláthatómegjelenítéseérdekében,ugyanakkorezenscriptektechnikailagakárrosszindulatú
futtathatókódokatistartalmazhatnak,ezértazESEFrendeletalapjánazalkalmazásukszigorúantilos.Anemmegfelelő
felépítésűzipfájl,illetveascriptalkalmazásatovábbáazértválhatnakjelentőshibává,mertakármegishiúsíthatják,hogy
azESEFbevezetésénekazegyikfőcéljateljesüljön,nevezetesenaz,hogyastandardizált,strukturáltformátumrévén
gyorsan,azonos,automatizáltmódonvégrehajthatólegyenazévesjelentésekbenszereplőkonszolidáltpénzügyiadatok
gépifeldolgozása,ezáltalelősegítveésmeggyorsítvaabefektetőidöntéshozatalt.

https://www.mnb.hu/felugyelet/piacfelugyelet/a-tozsdei-kibocsatok-beszamoloihoz-kapcsolodo-konyvvizsgaloi-velemenyek
https://www.mnb.hu/felugyelet/piacfelugyelet/a-tozsdei-kibocsatok-beszamoloihoz-kapcsolodo-konyvvizsgaloi-velemenyek
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Ecélelérésetermészetesencsakakkorlehetreális,hamindehhezmegbízhatóadatokállnakrendelkezésre:agépifel-
dolgozásalapjátjelentőpénzügyiadatokamegfelelőxbrlcímkékkelkerülnekmegjelölésreésminden,azESEFrende-
letbenmeghatározottinformációmegjelölésrekerül.AzUniósjogalkotássoránennekegyikbiztosítékakénttekintettek
akönyvvizsgálóra,akinekajelentésébenazESEFrendeletnekvalómegfelelésrőlisnyilatkoznikell.Annakérdekében,hogy
amagyarkibocsátókeseténislegyenkonkrétjogszabályialapjaannak,hogyakönyvvizsgálókvéleménytalkossanakaz
ESEFrendeletnektörténőmegfelelésről,a2021.évfolyamánmódosításrakerültaszámvitelrőlszóló2000.éviC.törvény
olymódon,hogyakönyvvizsgálóknakelsőalkalommala2022.évibeszámoló(k)rólszólókönyvvizsgálóijelentés(ek)ben
kellvéleménytalkotniukarról,hogyabeszámoló(k)megfelel(nek)-eazESEFrendeletelőírásainak.Agyakorlatitapasz-
talatalapjánamagyarkönyvvizsgálókhash-kódalkalmazásávalazonosítjákbeaztadigitálisfájlt,amelyrőlvéleményt
alkotnak.Ebbenazesetbenazxbrlcímkékkelmegjelöltkonszolidáltévesbeszámolótistartalmazófájleseténahash-kód
generálásánakazipfájlrakelltörténnie,mertazipfájlbanlévő–ESEFrendeletbenésazáltalaelőírtspecifikációkban
meghatározotttartalmú–mappákbanazxbrljelölésgépiértelmezéséheznélkülözhetetlenfájloktalálhatók.

AzESEFbevezetéséhezkapcsolódó,fentmegjelöltjogalkotóicéleléréséthátráltathatjaazaszinténtapasztalthibais,ha
egykibocsátónemmegfelelőenalkalmazzaasajátmagaazonosításáraszolgáló,ESEFrendeletáltalszinténelőírt,„legal
entityidentifier”-t,vagyisaLEIkódot.Ebbenazesetbenazautomatikusgépifeldolgozásmegtörténhetugyan,azonban
azinformációkatnemegyértelműenlehetahibásLEIkódothasználókibocsátóhozkötni.

A2022.évikonszolidáltévesbeszámolókxbrlcímkékkeltörténőmegjelöléseeseténújabbkihíváskéntjelentkezikaki-
egészítőmegjegyzésekmegjelölése.Akiegészítőmegjegyzésekbenalkalmazandóblokkcímkézéssoránazalábbinehéz-
ségekkelszembesülnekakibocsátók:

–amennyibenaközzétételekegynéltöbb,különbözőrészletezettségűelemnekfelelnekmeg,akkorakibocsátóknak
ugyanazonblokkhoztöbbcímkétishasználniukkell,azinformációttöbbszörösenmegkelljelölniük;

–ablokkcímkézéselvéretekintettelegyesbekezdések,táblázatokmegjelöléseajavasolt,nemszükségesatábálázatokon
belülikisebbegységeket(pl.sorokat,oszlopokat,cellákat)megjelölni;

–amennyibenakiegészítőmegjegyzésektöbbpontjántalálhatókazoninformációk,amelyekreugyanazablokkcímke
alkalmazandó,akkormindenüttalkalmaznikellazadottblokkcímkét.

MindezenkockázatokraazMNBa2022.évbenaBÉTáltalszervezettkonferenciánegyrésztfelhívtaakibocsátók,valamint
aMagyarKönyvvizsgálóiKamaraPénzésTőkepiaciTagozatáltalszervezettrendezvényenakönyvvizsgálókfigyelmétis.
EzenkívülazMNBatapasztalataitvezetőikörlevélbenisismertetteakibocsátókkaléstöbbkonzultációtisfolytatottaz
érintettekkel2022évfolyamán.
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