EMLEKEZTETO

A Pénzpiaci Konzultativ Férum 2000. junius 20-i iilésérol

Az iilést Sandor Gyorgy, az MNB ligyvezeto igazgatoja vezette

Az iilés elején Sandor Gyorgy koszonetet mondott a megjelenteknek a hitelintézetek
limitrendszereirdl szol6 anyag elkészitésében nyujtott segitségért, a bankok
adatszolgaltatasaért. Az elso, ,, A hitelintézetek limitrendszereinek hatasai a bankkdzi
piac fejlédésére” c. eldterjesztéshez szobeli kiegészitésként elmondta, hogy a limit-
megallapitasi rendszerek értékelése természetesen nemcsak a monetéris transzmisszio
szempontjabol végezhetd el, hanem a bels6 ¢és kiils6 prudencialis szabalyok
figyelembevételével is. A nagykockazati szabalyozas bankkozi miveletekre vald
alkalmazédsa kérdésében — az anyagban jelzettdl eltéréen — nem sziikséges a
feliigyelettol allasfoglalast kérni, mert a Hpt folyamatban 1évé modositasa
egyértelmiien szabalyozni fogja a bankko6zi miiveletek kérdését.

A hitelintézetek limitrendszerérdl szolo feljegyzés kapcsan Kelemen Ilona hozzatette,
hogy a széllitasos és a nem szallitdsos repémiiveletek kiilonb6z6 mddon terhelhetik a
partnerlimiteket.

A masodik — A BUBOR szerepe a monetaris politika milkodtetésében és a
kamattranszmisszioban cimli — anyag kapcsan a résztvevok megjegyezték, hogy a
BUBOR bankkdzi kamat, viszont elégtelen likviditasa meggatolja, hogy ekként is
funkcionéljon. Mivel a hitelpiacon nem a lakossagi hitelezésnek van nagy sulya,
hanem a nagyvallalatok a domindnsak, ezért természetesen ebben a szegmensben
erdsebb a korrelacid. A résztvevok kiemelték annak fontossagat, hogy a BUBOR az
egyetlen olyan instrumentum amely a piac kezdeményezésére jott 1étre a FOREX
Tarsasag segitségével. A BUBOR miikédésében komoly akadalyt jelent a
limitrendszer. Magyarorszagon nem a partner hitelezési kockazata szerint valtozik a
kamat, hanem a piac likviditasa alapjan.

A résztvevok egyetértettek abban, hogy a bankkozi referenciakamat megfeleld
muikddéséhez hianyoznak a likvid derivativ piacok. Az allampapirpiacon is igen
alacsony az iizletkotések atlagos Osszege. A 3-6 hodnapos lejaraton a BUBOR
forgalma kisebb, ezen a lejaraton a mérleg alatti tételekbdl lehetne likviditast
generdlni. Mas orszdgok gyakorlata szerint a bankkozi referenciakamat a swap
piacrol, nem pedig a spot piacrdl arazodik, mert annak nagyobb a likviditasa.
Magyarorszagon azonban a swap piacon - a kiilfoldiek részvétele nélkiil - csak
korlatozott a likviditas. Raadasul a piaci szereplok tapasztalata alapjan a 2000. julius



1-¢ével életbe 1épd mérleg szerinti nyitott pozicios limit bevezetésének hataridejéhez
kozeledve csokken az aktivitds, rovidiilnek az {ligyletek futamidejei. Az MNB
vizsgalata alapjan a forward piacon visszaszorult a hosszi forwardok forgalma, a
swapokra ugyanez nem egyértelmii. Rendszerszinten bdséges likviditas all
rendelkezésre, az anomalidknak valoszinlileg struktiralis okai vannak. A nyitott
pozicio limit — a bankrendszer jelenlegi mérleg szerinti nyitott pozicidja mellett — még
lehetdséget ad a likviditaskezelési céli swapokra, nem akadalyozza a forint/deviza és
a deviza/forint d&ramlast a bankrendszeren beliil.

A résztvevok megjegyezték, hogy a magyar bankrendszer nem hasonlithatdo a
francidhoz, vagy az osztrakhoz, ahol a savings bankok gytijtik a lakossagtol a
likviditast, és a bankkozi piacon adjak tovabb a kereskedelmi bankoknak.
Magyarorszdgon a likviditas elsddleges forrasa a devizabedramlds, amely
tobbszordsen fedezi a gazdasag pénzkeresletének ndvekedését.

Az 1lés végén a résztvevOk megallapodtak a kovetkezd {ilés vitainditd
eldterjesztéseinek tartalmarol:

1. Az MNB elemzést készit a bankkozi deviza swap és forward piacrol.

2. A VIBER iigyféltételek kotelezd inditdsabol és fogadasabol adodo esetleges
pénzpiaci tapasztalatok.

3. Likviditas-tobblet vizsgalata a bankrendszerben — a makro-mikro szemlélet
otvozese.

A Magyar Nemzeti Bank és a FOREX Tarsasag elokészit egy rendkiviili iilést a
szabalyozd hatdsagok részvételével a befektetési €és pénziigyi szolgaltatasok
szétvalasztasaval kapcsolatos szabalyozasi kérdések attekintésére. A Pénziigyi
Konzultativ Forum kovetkezd iilésére 2000. novemberében kertil sor.
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