1. sz. melléklet

Feljegyzeées

A Pénzpiaci Konzultativ Forum részére

Targy: bankkozi hataridos- és swap-piaci aktivitas

Az MNB altal 2000. jalius 1-1 hatdllyal a szavatold tdke 30%-anak mértékében
korlatozta a kereskedelmi mérleg szerinti nyitott pozicidit. A szabalyozassal szemben
a piaci résztvevok részeérdl tobb ellenérv meriilt f6l. A piaci szereplok allitasa szerint a
mérleg szerinti pozicid tulzott kinyildsanak jegybanki szankcionaldsa a novekvod
tranzakcios koltség miatt a bankkozi forint-swap ¢és -forward forgalom jelentOs
visszaesés€hez vezet. A bankok a szabalyozas tovabbi negativ hatdsaként értékelték,
hogy a hatalyba 1épést megel6z6 iddszakban a (bankkdzi) forward piac aktiv lejaratai
jelentésen megrovidiiltek. Az aldbbiakban a hitelintézetek deviza operativ napi
jelentéseiben szerepld adatok alapjan attekintjiik, hogyan alakult a bankkozi swap- és
hataridds-piaci likviditasa, és a kotések futamideje 1999. januar és 2000. november
kozott.

1. abra: Forint-deviza swapok értéke naponta (uj kotések lejaro allomanyok nélkiil)
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A bankkozi forint-deviza swapok forgalmaban 2000. majusaban volt némi visszaesés
az elsé negyedévhez képest. Kozvetleniil a szabdlyozas bevezetése eldtt Gijra az elsd
félévi szintre emelkedett a swap forgalom, augusztus végétol kezdédden pedig tovabb
nétt, ami azt jelezheti, hogy a bankok bearaztdk a tranzakcids koltséget, és a swap
piacon nem okoz likviditasi problémat a szabalyozas.

2. dbra: Forint-deviza hataridos tigyletek értéke naponta (uj kotések lejaro allomanyok nélkiil)
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A bankok a vizsgalt iddszakban joval kisebb mértékben voltak jelen a hataridds
tézsdéken. 2000. januarjaban a hataridés tézsdei aktivitds atmenetileg elérte és
meghaladta az OTC aktivitast. A tézsdei hataridds piaci részvétel ezt kovetden az
OTC toredékére esik vissza. A forward piac 2000. februartol aprilisig élénkiil, juliusra
az 1999. oktdberi szintre esik vissza.

2000. juliusatol a hataridds kotések stabilizalodnak, a tdzsdeiek ekkortdl kezdddod
emelkedését a forwardok egyidejii ndvekedése kiséri. Szeptemberre a forgalom szintje
eléri a verbalis intervencid elbtti szintet. Ez a tény amellett sz6l, hogy a bankok
bedraztak a szabdlyozas hatdsat; a forgalmi adatok nem utalnak a likviditds jelentds
romlésara.



3. abra: Bankkozi forint-deviza hataridds és swap kotések sulyozott atlagos futamideje
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A bankok elkiilonitésre alkalmas formaban 2000-t6l kezdve szolgaltatnak adatokat
bankkozi tételekre és az ligyféltételekre. A forwardoknal a bankok altal emlitett
futamidd-révidiilés mar a verbalis intervencidt megeldzden elkezdddott. A swapoknal
a rovidiilést jelentds felfutas elézte meg. Mindez arra utal, hogy a bankkdzi
szerzOdések ,,rovidiilése” csak a verbalis intervencidt megel6zo egy-masfél honaphoz
képest értelmezhetd.

4. abra: Forint-deviza hataridos és swap kotések sulyozott atlagos futamideje
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1999-hez képest az ligyféltételeket is tartalmazo tligyletek futamidejei nem mutatnak
csokkenést. A bankok altal emlitett futamidd-rovidiilés trendje 2000. marcius-aprilist
kovetéen megfordult, és atmenetileg Gijra megkozelitette a februari szintet. Addig a
futamidék a 0-300 napos tartomanyban szoérddtak, méajus-jaliusban harom esetet
kivéve a kotések futamidejének mozgdatlaga nem érte el a 100 napot. Augusztustol
kezdve ismét el6fordulnak hosszabb kotések (200 nap). Az a tény, hogy a harom havi
sziinet utdn augusztustdl a hosszabb szerzddések ismét megjelennek, illetve hogy
1999-hez képest az atlagos futamiddk trendje nem mondhaté csokkendnek, arra utal,



hogy a janudr-februarban tapasztalt hosszabb futamidék voltak atmenetiek. A
futamidOk adatai is azt mutatjak, hogy a bankok visszatértek a normalis
tizletmenethez, felkésziiltek a mérleg szerinti nyitott pozicios szabalyozasbol adodod
koltségek kezelésére.

Budapest, 2000. november 20.



