EMLEKEZTETO

A Pénzpiaci Konzultativ Forum 2000. november 28-i iilésérol

Az iilést Sandor Gyorgy, az MNB ligyvezetd igazgatdja vezette

Az els6, a bankkozi hataridds- és swap piaci aktivitdst bemutatd anyag kapcsan a
szereplok megjegyezték, hogy a mérleg szerinti nyitott pozicid tulzott kinyildsanak
szankcionaldsa bar visszahat a bankok aktivitdsira, az anyag megéllapitasa
elfogadhat6: a megndvekedett tranzakcios koltségeket mar bedraztdk a bankok. A
résztvevd bankok véleménye szerint a bankkozi forint-deviza swapoknak
likviditasgenerald6 hatasa nincsen abban az értelemben, hogy poétldlagos
jegybankpénzt nem teremt, a jegybanknak sterilizacids koltséget nem okoz, tehat igy a
kotelezo tartalékolas ala vonasa sem indokolt.

Sandor Gyorgy valaszdban felhivta a figyelmet arra, hogy bar a bankkozi piacon
egymassal kotott ligyletek kozvetlentil nem kotédnek kiilfoldi hitelfelvételhez, egy
nyitott pozicios limitét tillépd bank bankkdzi swapok segitségével a bankrendszer

crer

miatt ezek a swapok kozvetetten tovabbi kiilfoldi hitelfelvételt generalhatnak.

A résztvevO bankok hozzatették, hogy bar az utdbbi idoben valdban ndtt a hosszabb
swapok aranya, de elképzelhetd, hogy a szabalyozas miatt beépiilt koltség nélkiil még
nagyobb lenne az allomany, illetve a kotések értéke. A szabalyozas megdragitotta a
spekuléciot, de alapvetdéen a kockdzati prémium hatdrozza meg, hogy megéri-e a
bankoknak spekulalni. Egy résztvevd véleménye szerint a swap bevételek
elszdmolasanak eddigi szamviteli szabalyozasa kihelyezési oldalr6l hatréltatta a
forgalom felfutdsat, de ez a jovOben megvaltozik, ami a forgalom felfutasat
eredményezheti. Kivanatos lenne a fedezeti hatarids iigyletek értékelését is
hasonl6an megvaltoztatni.

A masodik, a VIBER iigyféltételek kotelezd inditasabol és fogadasabol adddod
pénzpiaci tapasztalatokat Gsszesitdé anyagban foglaltakat Sandor Gyorgy kiegészitette
az oktoberi adatokkal: az tligyféltételek fogadasanak kotelezévé valasa ota egyre
kedvezobb a kép, az tligyféltételek forgalma nd (napi atlagban 18 Mrd forint), és a
teljes VIBER forgalomnak mar tobb, mint 5%-at teszi ki. A valds idejii rendszer
tagbankjainak eltérd arazédsi gyakorlatdra valoszinlileg az er6s6dé verseny lesz
jotékony hatéssal.



Egyes résztvevok igényiiket jelezték a még hosszabb jegybanki nyitvatartasra, féleg a
tartalékolasi periddus utolsé napjaiban az értékpapirkereskedelembdl adodo likvidités
hatékonyabb kezelése érdekében. Mas résztvevok a készpénzszallitasban lattak
problémat: a szallitok sorallasa miatt gyakori, hogy csak masnapi értéknappal keriil a
készpénz az MNB-be. A résztvevok felhivtdk a figyelmet arra is, hogy az effektiv
tartalékrata februdri csokkentése esetén kisebb lesz a puffer, amely a nagy tigyfelek
tételeinek kezelésekor megnehezitheti a likviditdsmenedzselést. Az MNB hozzatette,
hogy megalapozott igény esetén természetesen hosszabbodhat a VIBER nyitvatartasa.

A harmadik feljegyzés a bankrendszer likviditdsanak alakuldsat, a potldlagos
likviditas bankrendszeren beliili megoszlasat vizsgalta.

A feljegyzés készitdi szoban hozzaflizték, hogy a legnagyobb magyar lakossagi bank
kivétele a mintabol nem valtoztatta volna meg szignifikdnsan az anyagban bemutatott
klaszterelemzés megallapitasait, az OTP sajat csoportjaval, a hasonlé aranyt MNB-
betét és forintbetét-allomannyal rendelkez6 bankokkal megegyezden viselkedett.

A résztvevOk felhivtak a figyelmet arra, hogy az elemzés a likviditast kizarolag
forintra értelmezi, és ez a deviza- és forintpiacok atjarhatdosagénak mar targyalt
problémai miatt félrevezetd lehet. Véleményiik szerint a swap koltsége csak alig
alacsonyabb, mint az o/n aktiv rep6¢, és a bankkozi forgalom dontd hanyadat kitevo
o/n lejarati pénz ,nem tekinthet6” likviditadsnak. A klaszterelemzés egy madsik
olvasata szerint a bankrendszer egyes tagjai az tgyfelek forint betétallomanyat
nagymértékben fedezték le forint likvidalhato eszkozzel, mig mashol a betétallomany
csak 10%-ban van lefedezve. Egy hozzasz6l0 szerint ennek oka a magyar prudencialis
szabalyok hidnyaban keresendd. Sdndor Gyodrgy vitatta, hogy a megoldast feliigyeleti
szabalyok felallitasa, a jobb likviditdismenedzselésre vonatkozo kiilsé kényszer
jelentené.

A lakossagi forrasok megszerzésében ¢€les a verseny. A résztvevok hozzatették, hogy
a forint forrasok ujraelosztasat segitené, ha a jegybank a repd tranzakcidok
tartalékkoltségét csokkentené. A nyugdijalapok erdsodésével a veliik kotott repd
tranzakciok  tartalékmentessége segitené a  likviditds  visszadramlasat a
bankrendszerbe. A bankok véleménye szerint amikor a jegybank megszigoritotta a
repd tranzakciok ellendrzését, az igy ,,felszabadulo™ likviditast a rovid allampapirpiac
nem tudta felszivni, de ezek a pénzek a kéthetes betétbe sem tudtak atcsatornazddni,
¢s ezt a jelenséget értékelte gy a jegybank, hogy 2 hetes hozama elszakadt az
allampapirpiaci hozamoktol.

A jegybank érzékelte ezt a folyamatot, de a nagysdgrendjét vitatja. Az
allampapirhozamok elszakadasa nem kizarélag ennek a tényezonek volt koszonhetd.

Az effektiv tartalékrata tervezett csokkentése kapcesan a résztvevok elmondtak, hogy a
bankoknak  nehezedik a  likviditismenedzselése, hiszen  csokken a
tartalékkotelezettség, azaz csokken a szdmlaallomany, és figyelembe kell venni azt is,
hogy az eur6- és a dollar piac 24 6ras, mig a forint piac rovid ideig aktiv. Ezért egyre
nagyobb korlatot fog jelenteni az aktiv rep6 keret.



Egy kereskedelmi banki résztvevd javasolta, hogy az 0j kotelezo tartalékszabalyozas
elemeként 2001. julius 1-jétdl életbe 1épd modositas, amely szerint a hitelintézetek
altal nyilvanosan kibocsatott, 2 évnél hosszabb lejarata értékpapirok tartalékmentesek,
mar 2001. februar 1-én Iépjen életbe. Az MNB igéretet tett a kérdés megvizsgalasara.

Az 1ilés végén a résztvevok javaslatot tettek a kovetkezd {ilés vitainditd
eléterjesztéseinek tartalmarol:

1. A lecsokkent szdmladllomany melletti likviditasmenedzseléssel valamint a betéti
tenderek tapasztalataival kapcsolatos aktualis kérdések
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