A JEGYBANKI RENMINBI PROGRAM STRATEGIAI KERETEI A NEMZETKOZI GYAKORLAT FENYE-
BEN

Készitette: Erhart Szilard

Milyen jegybanki felel6sségi koroket érinthet a renminbi nemzetkézivé valasa? Hattéranya-
gunkban az MNB Jegybanki Renminbi Programjanak 2015. februar 19-i meghirdetéséhez kap-
csoléddan erre a kérdésre keresem a valaszt, bemutatva a nemzetkézi gyakorlatot, és az MNB
el6tt allo stratégiai kérdéseket. A jegybanki torvényi felel6sségi korok koéziil a hattéranyagban
néggyel foglalkozom a renminbi hasznalatahoz kapcsolédéan: (i) jegybanki eszkoztarral, (ii) a
renminbi devizatartalék portfolioval, (iii) a pénziigyi stabilitasi és felligyeleti feladatokkal a
renminbi haszndlataval és a kinai bankok hataron atnyulé aktivitasaval 6sszefiiggésben, vala-
mint (iii) az elszamoldasforgalmi infrastruktura fejlesztésének kérdéseivel.

Ez az elemzés egy tébbrészes cikksorozat harmadik részeként jelenik meg. A cikksorozat elsé része
bemutatta a renminbi nemzetkézi megjelenésének mérféldkéveit, a mdsodik rész pedig a kinai

jeqybank arfolyampolitikajat, illetve az MNB-vel, és mds jeqybankokkal kétott devizacsere

keretmeqdllapoddsainak a részleteit ismertette. A cikksorozat zdré irdsai mdrciusban jelennek

meg, és a nemzetkézi renminbi kbzpontok legfontosabb jellemzéit és a kinai t6kemérleg liberali-

ey

1. JEGYBANKI RENMINBI ESZKOZOK A SWAPLINE SZERZODESEKRE EPITVE

A renminbi nemzetk6zi hasznalatanak tamogatasa érdekében a kinai jegybank szamos
swapline (devizacsere) keretmegallapodast koétott kiilfoldi jegybankokkal. A megallapodasok
értéke 2014 novemberére elérte a 475 millidrd dollart, és a swap partnerek szdma 29-re nétt. Az
Eurdpai Unidban tobbek kozott a Bank of England (BoE), az Eurdpai Kdézponti Bank (EKB), a Svdjci
Nemzeti Bank (SNB) és a Magyar Nemzeti Bank (MNB) is a Kinai Jegybank (People’s Bank of China
— PBOC) swapline partnerévé valt 2013-2014 .években.

A kinai swapline szerz6désekre épitve tébb jegybank renminbi eszk6zoket vezetett be az elmuilt

években. A jegybankok tobbsége az esetleges piaci likviditasi zavarok athidalasa érdekében ter-
vezi haszndlni a jov6ben a swapline keretmegallapodast (BoE, RNBZ — Reserve Bank of New
Zealand, RBA — Reserve Bank of Australia, EKB, HKMA — Hong Kong Monetary Autority), ugyanak-
kor csak egy kisebbség hirdetett meg jegybanki renminbi eszkdzoket (BoK — Bank of Korea, MAS —
Monetary Authority of Singapore, HKMA) partnerkdre szamara. Egyes jegybankok a kereskede-
lem finanszirozasahoz is elérhet6vé tettek renminbi forrasokat (BoK, MAS) (1. tablazat).

A jegybanki renminbi eszk6z6k meghirdetésének a legfontosabb indokai k6zott a kiilfoldi jegy-
bankok azt mérlegelték, hogy a renminbi egyel6re nem teljesen konvertibilis, és a PBOC csak az
onshore piacon avatkozik be. Az onshore és offshore piacok kozotti atjaras tokéletlenségére utal,
hogy a bankkodzi finanszirozas kondicioi az onshore (SHIBOR) és offshore piacokon (HIBOR) eltér-
hetnek a relevans egynapos és harom hdnapos futamid6kon. Tovabba a volatilitas is magasabb az
offshore piacokon.
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1. abra: Az onshore (SHIBOR) és offshore (HIBOR) bankkozi hozamok (%)

a. overnight (o/n) hozamok b. 3 hénapos hozamok
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Az offshore piaci renminbi likviditas forrdsai egyrészt a kiilkereskedelmi elszamolasok és az
idegenforgalom, masrészt a kereskedelmi banki renminbi betétek, harmadrészt a hazai bankok
nemzetkoézi renminbi kézpontokhoz f(iz6d6 kapcsolatai (lednybankok, hozzaférés egyéb jegy-
bankok renminbi lgyleteihez). A renminbi betétek allomanya Hong Kongban koncentralddik (2.
abra), és els6sorban a kereskedelmi elszdmoldsok hatasara, illetve renminbi felértékel6désével
kapcsolatos varakozdsok miatt emelkedett a betétdllomdany. Dinamikus emelkedés volt megfi-
gyelhet6 az dzsiai régidban Szingapurban és Tajvanon is az elmult években, illetve egyre inkabb az
eurodpai renminbi kdzpontokban is. Az eurdpai kdzpontok koziil Parizsban a kinai bankoknal téb-

bek kdzott az afrikai aktivitasahoz kapcsolddd likviditas csapddik ki renminbi betétekként.
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2. abra: A renminbi betétek értéke az offshore kdzpontokban (milliard RMB)
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A piaci likviditasi problémak oldasat célozzak az azsiai jegybankok altal meghirdetett renmninbi
eszkozok, amelyeket standard jegybanki fedezeti kor ellenében hivhatnak le a bankok jellem-
z6en, 1-2 napos elszamolassal. Eurdpaban a jelenlegi elszamolasforgalmi rendszerben ennél
hosszabb elszamolasi folyamatra lehet szlikség az idGeltolddas és az interkontinentalis renminbi
elszamolasi infrastrukturalis adottsagai miatt. Tekintettel arra, hogy a jegybankok egyfajta bizton-
sagi szelepként (bakstop facility) alakitottak ki az eszk6zoket, a piacindl kedvezStlenebb jegybanki
kamat arra 6sztonzi a bankokat, hogy a normalis piaci kortilmények kozott ne a jegybanki forra-
sokra tamaszkodjanak.

A kereskedelemi finanszirozast a BoK és HKMA kedvez6bb ratan, a finanszirozasi futamidének
megfelel6 SHIBOR ratan nyujtja.
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1. tablazat Jegybankok renminbi eszkozei*

Jegybanki

I Jegybanki
eszkoz

eszkoz Elszamolas Arazas
futamideje

meghirdetésre

keriilt

SHIBOR + 25 bp

MAS O/N t (O/N) O/N - minimum CNH HIBOR
X 1 hét t+1 (1 hét) 1 hetes - SHIBOR
1 hénap t+1 (1 hénap) 1 hénapos- SHIBOR
Kereskedelem X 3 hénap t+1 SHIBOR
finanszirozas (gorgethetd)
O/N, t (O/N), igazodik a piaci kamatokhoz

X T/N, 1hét | t+2 (T/N,1hét)
Kereskedelem X 3 ho, 6 ho SHIBOR
finanszirozas

*Megjegyzés: overnight (o/n) ligylet — kotésnapi (t. napi) elszamolasu, 1 napos futamidejd igy-
let, tomnext (t/n) Ugylet - kotésnapot kovetd kereskedési napon (t+1.) elszamolt 1 napos lgylet

Forras: BoE, BoK, EKB, HKMA, MAS, RBA, RNBZ

Az EKB, illetve mas Kozponti Bankok Eurdpai Rendszerébe (KBER) tartozé tagjegybankok a koz-

zétett informacidk szerint még nem eszko6zoltek lehivasokat a PBOC-vel kotott swapline megal-
lapodas keretében, és nem hirdettek meg renminbi likviditasi eszk6zoket.

A BOK 2012. decemberben vezette be kereskedelemfinanszirozasi céllal renminbi eszk6zét 3 és

6 honapos futamiddével. Az exportfinanszirozasi Ugyletekhez kot6d6 finanszirozasi igényt a
hattérdokumentdacidval egyitt a BOK birdlja el. A jegybanki RMB forrdsok gorgetése és korai visz-
szafizetése tdmogatott a BOK részérdl.

Nem keriilt sor ugyanakkor a Koreai Jegybank eszkd6zének aktiv hasznalatara a meghirdetés
6ta, annak ellenére, hogy a hitelkéltség a stabilnak tekintheté SHIBOR-hoz igazodik (Chey,
2014)". A jegybankon keresztilli finanszirozasi kéltség (SHIBOR) ugyanis nem feltétleniil kedve-
z6bb, mint a hong kongi offshore finanszirozas koltsége (HIBOR) (lasd a két kamat kiilonbozetét
az 1. abran).

Az RBNZ értékelése szerint pillanatnyilag nincs sziikség az eszk6z6k hasznalatara, a jovében
ugyanakkor hasznosnak bizonyulhat piaci diszfunkcié kialakulasakor. Az RBNZ éves jelentése

szerint 2013. juniusig a swapline szerz6désen keresztiil nem keriilt sor lehivasara az elmult évek-
ben, és nem hirdetett meg publikusan renminbi eszkézt a RNBZ.

" Hyoung-kyu Chey (2014): A Demand Side Analysis of Renminbi Internationalisation: The Renminbi in South Korea, GRIPS Discussion Paper 14-02
http://www.grips.ac.jp/r-center/wp-content/uploads/14-02.pdf
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Az RNBZ és a PBOC 2014-ben megujitotta a swapline megallapodast, amely jelenleg mar nem
csak kereskedelmi elszamoldsokhoz sziikséges likviditas biztositdsdhoz hasznalhaté (a kordbbi
verziétol eltéréen), hanem befektetésekhez kapcsolédo tranzakcidkhoz is.

AzRBA SHIBOR+25 bazispont mellett nyajthat RMB hitelt. Eichengreen et al. (2014) tanulmanya
alapjan a swap eszkdz a piaci likviditasi zavarainak enyhitésére szolgalhat, és kereskedelmi és

pénzligyi tranzakcidkban résztvevé vallalatok szdmara nagyobb biztonsagot nyujthat a
renminbiben torténd elszamoldsokhoz.

A MAS overnight eszkézének célja, hogy a piacok rovid tavu finanszirozasat el6segitse 5 milli-

ard renminbi 0sszegig. A likviditas elosztdsdahoz naponta kompetitiv aukcidkat tartanak, amelyek
soran a minimum finanszirozasi rata a CNH HIBOR kamata. Bar a jegybankok jellemzéen a
SHIBOR ratdhoz arazzdk renminbi facilitasaikat, az egynapos eszk6z esetében a MAS-nak sajat
likviditast kell tartania, amelynek az alternativa kéltsége az offshore piaci overnight kamat (CNH
HIBOR).

A MAS emellett 1 hetes és 1 honapos likviditasi eszkozt, valamint 3 hénapos gorgethetd kereske-

delemfinanszirozasi eszkozt is meghirdet.

A Jegybanki Renminbi Program eszkozeihez kapcsolédo kulcskérdések:

e A jegybanki renminbi eszk6zok alkalmazhatdsaganak vizsgalata.
e A jegybanki renminbi eszk6zok kondicidi és gyakorlati kérdései (futamidg, kamat, fede-
zetek, elszamolas, partnerkor, stb.)

2. JEGYBANKI RMB BEFEKTETESEK

“(...)az elmult években a jegybankok vildgszerte elkezdetek renminbi
eszkdzoket tartani a devizatartalékban arra szamitva, hogy a
renminbi tartalékdevizdvad vdlhat a kévetkezd esztendékben. Tovdb-
bd szamos jegybank jelezte, hogy diverzifikdcids célbdl tervezi az
onshore renminbi eszkézdk vdsdridsdt. Ez egy olyan téma, amellyel
a jévében az Eurorendszernek is foglalkoznia kell”. Benoit Coeuré,
EKB igazgato tandcsi tag, 2014. november 17

A kinai t6kemérleg liberalizacidja soran a jegybankok az els6k k6z6tt kaptak lehetdséget a kinai
tokepiacon valé portfolio befektetésre, és az elmilt években egyre tobb monetdris hatdsag
vasarolt renminbi eszk6zoket. Kina addssag-besoroldsa jo, és a renminbi eszk6zok diverzifikacids
lehet6séget, és relative magas hozamot biztositanak. A jegybankok renminbi befektetésekkel
kapcsolatos kommunikaciéjdban arra is hivatkoztak, hogy a renminbi befektetések tdmogathatjak
a Kinaval folyatatott kereskedelmi és pénziigyi kapcsolatok fejl6dését.

A jegybankok sziik kére mar megkezdte a renminbi portfolié kialakitasat, ugyanakkor a
renminbi befektetések ardnya még ezekben a jegybankokban is csak a teljes
devizatartalékportfolionak az elenyész6 hanyada, jellemzéen 1-3 szazaléka. A renminbi eszko-
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zoket tartd jegybankok kozil egyel6re csak néhany (BoE, RBA) hozta nyilvanossagra renminbi
befektetéseinek részleteit, illetve tovabbi jegybankok is kommunikaltak szandékaikrél (BoK, BoN -
Bank of Nigeria, BdF - Banque de France, stb.).

A BoE 3 milliard renminbi értékii devizatartalékot tart, amelyhez a fedezetet a kincstari RMB
kibocsatasok teremtették meg 2014. oktéberben. A devizatartalék eszkozok futamideje 3 év,
igazodva a kormanyzati renminbi kibocsatashoz. A kormany 3 éves futamiddvel, 2,7 szazalékos
kupon hozammal bocsatott ki renminbi kotvényeket. A kotvényeket a kovetkez6 befektetGi kate-
goridkba tartozé intézmények jegyezték le: a bankok 64%-ot, a kozponti bankok és hivatalos in-
tézmények 17%-ot, és az alapkezel6k 19%-ot. Az azsiai befekteték tobb, mint 50%-ot jegyeztek le,
az eurodpai befektet6k 33%-ot, a maradékot pedig amerikai befekteték. A kibocsatas szervezGi a
Bank of China, HSBC és a Standard Chartered Bank voltak.

Az RBA jelenleg 1055 millié dollarnak megfelel6 6sszeget, devizatartalékainak 2 szazalékat tart-
ja renminbi eszk6zokben (RBA, 2014).

Offshore és onshore piaci megjelenés k6zétti vdalasztds

Sajtéértékelések szerint a jegybanki onshore renminbi portfolié kiépitése hosszadalmas és ki-

hivasokkal teli folyamat. A kihivasok kozé tartozik a jogi normak kilonbségeinek feloldasa, a
technikai feltételek megteremtése, valamint a befektetések utokovetésének, illetve repatrialdsa-
nak nehézségei. Egyes jegybankok ezért az offshore piacon is megjelentek (pl. a Bank of England),
illetve kozvetit6kon keresztiil fektettek be az onshore piacon.

Gazdasagdiplomaciai szempontbdl azért is el6nyos lehet az offshore piaci megjelenés, mert a
kinai felek offshore piaci likviditas biztositasa érdekében tett Iépéseit tdmogatja.

Az offshore piacon egyeldre kevés a likvid kibocsatas, elérhet6ek ugyanakkor a jegybankok
konzervativ befektetési kritériumait is kielégité szupranacionalis és szuverén kétvények is. Pél-
ddul a német KFW Csoport (Ujjaépitési Hitelintézet - Kreditanstalt fiir Wiederaufbau), a Vilagbank
csoport tagjaként az IFC (Nemzetkozi Finanszirozasi Vallalat - International Finance Corporation)
és az IBRD (International Bank for Reconstruction and Development), az Egyesilt Kiralysag, vala-
mint British Columbia kanadai tartomany kotvényei, mind AAA minGsités( kibocsatdktdl. Kina is
bocsat ki kotvényeket az offshore piacon (Dim-sum kétvények)?, legutoljdra 2014. november 20-
an kerilt sor kibocsatdsra Hong Kongban. A lejaratok altalaban 2-3 évre koncentralddnak, kielé-
gitve a jegybanki tartalékkezel6k tobbségének preferenciait.
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http://www.bankofengland.co.uk/markets/Pages/forex/reserves/rmbbondissue.aspx
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A Jegybanki Renminbi Program devizatartalékkezeléshez kapcsolddé kulcskérdései:

e A jegybanki devizatartalék kis részének renminbi eszkdzokbe torténd befektetésének
vizsgalata.

o Az esetleges renminbi befektetések gyakorlati kérdéseinek vizsgalata (onshore és offs-
hore vasarlasok el6nyeinek és hatranyainak kérdései).

e A nemzetkozi gyakorlat alapjan a renminbi portfolié devizaforrasainak azonositasa
(konverzio, kdzvetett vagy kozvetlen kotvénykibocsatas, stb).

e Kinai befektetési kvotakrol torténd targyaldsok.

3. FELUGYELETI ES PENZUGY! STABILITASI FELADATOK

A tékemérleg liberalizacidjat és a konvertibilitas megteremtését megel6z6en a pénziigyi szaba-
lyozas és a prudencialis felligyelet megerdsitése, valamint a jegybanki fliggetlenség megterem-
tése fontos feladatok Kinaban, Eichengreen et al. (2014). Az elemzés tobbek kdzott kockazatokat

Iat a kinai bankok szabalyozdst megkeriilni szandékozé mérlegen kivili tevékenységében (shadow
banking). A 2013. évi bankkozi likviditasi feszliltségek (az egynapos bankkozi kamatok a szokdsos
4 szazalék koruli szintrél 25 szazalékra emelkedtek) ramutattak ezen kockazatok jelent&ségére (1.
abra). Ehhez hasonlé problémakat a t6kemérleg liberalizacidja a jov6ben felerGsithet, kihivasok
elé allitva a szabdlyozdkat és felligyeleti szerveket belféldon és kilfoldon egyarant. A pénzigyi
stabilitasi kockazatok kezelésének intézményrendszere is kialakuldban van egyel6re (betétbiztosi-
tdsi és befektetés-védelmi intézmények hianyossdgai, céginformacids és hitelmingsitési rendszer
fejlesztésének igénye, stb.).

A jelenleg kiépités alatt allé offshore renminbi piaci struktirak kockazatai egyel6re nem mér-
hetdek fel és a kinai t6kemérleg liberalizacidja a pénziigyi stabilitasi kockazatokat novelheti a
jegybanki elemzések szerint. A BoE irdsa arra figyelmeztet a tGkemérleg liberalizaciok korabbi
tapasztalataira épitve, hogy a liberalizaciés folyamat pénzligyi stabilitasi kockazatok névekedé-
sével jarhat. A szingapuri jegybank véleménye szerint a liberalizacié végrehajtasa megfeleld sor-
rendiséget kdvetel meg. Példaul a tékekorlatozasok tul korai liberalizacidja a kamatok liberaliza-
ciéjat megel6z6en t6kekiaramlast okozhat. A kamatok liberalizacidja emellett a bankok koltsé-
geit emelheti, a profitratakat csokkentheti és a kinai bankrendszer kockazatait novelheti.

Az elmult évben tobb jegybank kotott uj megallapodasokat (MoU - Memorandum of
Understanding) a feliigyeleti kérdésekrdl a renminbi 6szténzéséhez kapcsolddé programok mi-
att. A szorosabb felligyeleti egytttm(ikodésre a kinai jegybank mas jegybankokkal (BoE, BCL-
Banque Centrale du Luxembourg, BdF, BoK) kotott elszamolasforgalmi megallapodasai is utalnak .
A kozlemények szerint a jegybankok a kinai hatdsagokkal szorosabb egyittm(ikodésre toreksze-
nek relevans felligyeleti kérdésekben, megosztjdk a szlikséges informacidkat, és folyamatosan
értékelik egytttmdikodés fejlesztésének lehetfségét.

Az Egyesiilt Kiralysag a hataron atnyuldé banki szolgaltatasokat nyujté bankok esetében a le-
anyvallalati formaban térténé mikodést varta el az elmult években a valsag tapasztalataira
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épitve, mert ez a forma nagyobb biztonsagot nyujthat a betétesek és adéfizet6k szdmara. A
PBOC megerGsitette a Kinai Epitési Bank (CCB - China Construction Bank) hivatalos
elszamoldbanki kinevezését az Egyesilt Kiralysagban (2014. junius). A CCB lednybankként fog
szolgdltatasokat nyujtani.

A valsag tapasztalataira épitve az Egyesiilt Kirdlysagban tovabba a tevékenységek listajat is korla-
tozni kivantak a brit hatésagok.

»Nem kivanjuk, hogy az EGT-n kiviili orszdgok hitelintézetei kritikus hdztartdsi banki funk-
ciokat ldssanak el — példdul betéteket gylijtsenek — egy minimdlis szinten tul, hacsak nem
erre jOo ok van és a bankmentés lehetdsége biztositott.” Andrew Bailey, Bank of England,
2013.

Az elImult években a jegybanki elvarasokkal 6sszhangban a haztartdsi renminbi betétek allomanya
az Egyeslilt Kirdlysagban nem emelkedett nagymértékben.

3. abra: A londoni renminbi betétek volumene (mrd renminbi)
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A pénziigyi stabilitasi folyamatok kapcsan tekintettel kell lenni arra is, hogy a kinai bankok alta-
laban régids kézpontokat hoznak létre, és forrasgytijtésiik a belfoldi bankrendszer révid kiilsé
forrasallomanyat, és ebbdl fakaddan a sériilékenységet, valamint a nem-eurodvezeti orszagok-
ban a jegybanki devizatartalék igényt novelheti megfelel6 szabdalyozas hianyaban.

Az EU nem eurodvezeti tagorszagai a 2008. évi valsag soran megtapasztaltak az idegen deviza
hasznalatabdl fakadé kockazatokat. A renminbi nemzetkozi hasznalatanak 6szténzése soran is
fontos, hogy a hazai szektorok deviza-megfelelése ne romoljon (currency mismatch) és a kulfoldi
anyabankokra vald rautaltsag ne névekedjen tulzott mértékben.
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Az KBER tagjegybankok oldalarol fontos gazdasagstratégiai és pénziigyi stabilitasi kérdést jelent
tovabba, hogy a kereskedelemi és pénziigyi elszamolasokban a korabbi kézvetité deviza (USD)
kivaltasahoz milyen mértékig célszerii a renminbi hasznalatat 6szt6nozni, illetve mennyire ér-
demes a lényegesen fejlettebb piaccal rendelkez6 euro hasznalatat is elGsegiteni. A
renminbiben torténd elszamolds elényei kdzé tartozik, hogy a tranzakcids és szamldzasi koltségek
csokkenthetéek, illetve az elszamolas gyorsithatd a kozvetit6 deviza (jellemz6en USD) kiiktatasa
miatt. Emellett versenyel6nyt jelenthet a partnerek devizajaban torténd elszamolas, és a keres-
kedelemhez hasznalt esetleges harmadik devizdk likviditasi turbulenciatél figgetlenithetik magu-
kat a kereskedelmi partnerek. Mérsékl6dhet tovabba a partnerek devizaarfolyam kockazata, ami
az drazas pontossagat, vallalati tervezést is segitheti. Végul kiilgazdasagi kapcsolatok erGsithetdk,
illetve diverzifikaltabbda valik a kilgazdasagi kapcsolatrendszer. Fontos ugyanakkor figyelembe
venni, hogy a kinai pénzligyi rendszer és elszamolasforgalom korlatozott fejlettsége miikodési
kockdzatokat hordoz, amelyek kiilonodsen krizishelyzetekben okozhatnak nehézségeket az elsza-
moldsok soran. A renminbi elszdmolasok gyors felfutdsa miatt is el6fordulhatnak likviditasi prob-
lémak az offshore piacokon, amennyiben ezzel egyidejlleg a kinai swapline szerz6désre épitett
biztonsagi halé is még kiépités alatt all. Az eurdban torténd elszamolds a renminbiben torténd
elszamolashoz hasonlé tipusu el6nydket hordozna a kdzvetitd deviza (dollar) kiiktatdsa miatt az
eurobvezeti orszagokban, ugyanakkor az euro pénziigyi piacok likviditdsa Iényegesen jobb a
renminbi offshore piacokénal, és globadlisan az egyik legmagasabb szintl pénzlgyi szolgdltataso-
kat az euro pénziigyi piacok nyujtjak.

A Jegybanki Renminbi Program pénziigyi stabilitasi és feliigyeleti kulcskérdései:

. A hazai renminbi piaci aktivitds névekedéséhez kapcsolédd kockazatok felmérése és
kezelése, valamint a kinai hitelintézeti aktivitds monitorozasa, kilonésen a hatdron atnyuld
aktivitassal és a kinai pénzligyi rendszer egyensulytalansagaival 6sszefliggé pénzligyi stabilitasi
kockazatokra tekintettel.

. Kinai felligyeleti hatosagokkal torténd kooperacio, illetve sziikség esetén a kinai hatdsa-
gokkal valé felligyeleti egyuttm(ikodés és informacio-megosztas erdsitése.

4. ELSZAMOLASFORGALMI FELADATOK

A renminbi Kinan kiviili hasznalatanak alapfeltétele a renminbi tranzakcidk lebonyolitasahoz
sziikséges elszamolasi lehetGségek kialakitasa, amely tobbféle médon valdsulhat meg. Az elsé
|épcs6ben az Eurdpaban jelenlevé kinai bankok (jelenleg az ABC — Agricultural Bank of China, a
BoC, az ICBC — Industrial and Commercial Bank of China, CBC van jelen Eurdpaban) tipikus keres-
kedelmi banki funkciot (levelezé banki szolgdltatas) lathatnak el, valamint véllalatoknak renminbi
bankszamlakat vezethetnek, ami lehet6vé teszi a renminbiben inditott fizetési tranzakciok ban-
kon beliili teljesitését, valamint a bank anyabankjan keresztil a hatdaron atmené renminbi tran-
zakcidk lebonyolitasat is. A szolgdltatas gordiilékeny lebonyolitdsahoz az is szlikséges, hogy a
PBOC kijelolje a kinai bankot hivatalos elszdmold banknak. A hivatalos elszdmolébankok ugyanis
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kozvetlenebb mddon tudnak a kinai rendszerekhez, piacokhoz hozzaférést biztositani, ami vélhe-
téen gyorsabb, olcsébb és az lgyfelek szamara is kényelmesebb elszamolasforgalmi szolgaltata-
sok biztositasat teheti lehetévé. Emellett a hivatalos elszamomoldbankok kivalasztasanak elénye,
hogy azok az onshore devizapiachoz és kotvénypiachoz is kvétat kapnak.

A PBOC az elszamolasforgalommal kapcsolatos megallapodasokat jellemzéen a swapline
keretmegallapodas megkotését kovetden kotott a jegybankokkal, illetve ezzel egyszerre keriilt
altalaban kivalasztasra a hivatalos elszamoldbank is (2. tablazat). Hivatalos elszamoldbanki sta-
tuszt Kina vezetd bankjai kaptak:

e a Bank of China (BoC) Dél Koredaban, Hong Kongban, Malajzidban, Franciaorszdgban és

Németorszagban, mig az
e Industrial Bank of China (ICBC) Szingapurban, Thaiféldon, Luxemburgban, illetve Katarban,

e China Cosntruction Bank (CCB) az Egyesdilt Kiralysagban.

2. tablazat: A kinai swapline szerz6dések és az elszdmolasforgalmi megallapodasok részletei

RMB elszamolasforgalmi kérdések
Swapline , 3 . , ., | Elszdmoldbank
. . Elszamoldsforgalmi Elszamold | | . ‘s
megallapodas X L . kinevezésének
megallapodas id6pontja bank i .
id6pontja
Dél-Korea 2008 2014.07.03 BoC 2014.07.14
Hong Kong 2009 2009.03.19 BoC 2007
Malajzia 2009 BoC 2015.01.08
Szingapur 2010 2013.04.08 ICBC 2013.02.08
Thaifold 2011 ICBC 2015.01.08
Uj-zéland 2011
Ausztralia 2012
Egyesilt Kirdlysag 2013 2014.03.31 CCB 2014.06.18
Franciaorszdg 2013 2014.06.30 BoC 2014.09.23
Luxemburg 2013 2014.06.28 ICBC 2014.09.23
Magyarorszag 2013
Németorszag 2013 2014.03.28 BoC 2014.06.19
Katar 2014 2014.11.13 ICBC 2014.11.14
Svajc 2014 2015.01.27

Németorszagban az onshore elszamolasi rendszer 2014 novemberében indult Frankfurtban a

Bank of China kézremtikodésével.

A MAS 2014 aprilisaban kotott megallapodast (MoU) az RMB-vel kapcsolatos kooperaciérol, az
elszamolasi kérdésekr6l, likviditasi kondiciokrol és RMB stabilitasi kérdésekr6l. A hivatalos,
PBOC 4dltal kijelolt RMB elszamolébank Szingapurban az ICBC (Industrial and Commercial Bank of
China) szingapuri fidktelepe 2013 februarja 6ta. A PBOC emellett az ICBC fidkjaval is alairt egy
megallapodast az elszamoldsokkal kapcsolatban, lehetévé téve, hogy elszamoldsfogalmi tevé-
kenységet végezzen a fidk. A bank tavaly majusban kezdett elszdmoldsforgalmi szolgaltatasokat
nyujtani, azéta er6teljes és gyors novekedés figyelhet6 meg a renminbi piacon. A MAS kdzlemé-

nye szerint az elszamoldbank létrehozatala lehet8séget teremt a kilkereskedelmi és pénzigyi
kapcsolatok fejlesztésére, és javithatja az RMB likviditast Szingapurban, mikozben az RMB termé-
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kek és szolgaltatasok szélesebb kore valik elérhetévé Szingapurban a piaci finanszirozasi, befekte-
tési és kockazatkezelési igényeket jobban kielégitve.

UJ-Zélandon az ICBC NZ Ltd 2013-ban kapta meg a miikédési engedélyét, mig a BoC NZ 2014.
novemberben.). Az Uj-zélandi jegybank informacidja szerint az RMB tovabbra sem tartozik egye-
|6re a legf6bb elszamolasforgalmi devizék kdzé Uj-Zélandon (ardnya még a nemzetkdzileg jellem-
z6 2-3 szdazaléknal is kisebb), els6sorban azért, mert a legfébb kiilkereskedelmi termék az uj-
zélandi tej és feldolgozatlan termékkor, amelyeket tovabbra is amerikai dollarban szamolnak el.
Uj-zéland egyel6re nem kotott elszamoldsi megallapodast és pillanatnyilag nem is tervezik.

A Jegybanki Renminbi Program elszamolasforgalmi kulcskérdései:

e Renminbi elszamolasforgalmi struktura fejlesztési terveinek kialakitasa, az ezzel kapcso-
latos jegybanki megallapodds el6készitése.
o Kozrem(ikodés a hivatalos renminbi elszamoldbank kivalasztasaban.

»Szerkesztett formdban megjelent a Portfolio.hu oldalon 2015. februdr 20-dén.”
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