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A veszteséges bankrendszer eredményei

SZASZ KAROLY: A MULT EV SIKERTORTENETE A PSZAF-NAL

A BEKELTETO TESTULET FELALLASA

Hossza évek ota elGszor konyvelt el veszteséges évet a magyar bankrendszer. Szasz Karollyal, a Pénziigyi Szervezetek

Allami Feligyeletének elnskével a gazdasagi valsag és a kormanyzati intézkedések bankszektorra gyakorolt hatasair6l

és a feliigyelet fogyasztovédelmi tevékenységérél, a fél éve miik6ds Pénziigyi Békéltets Testiilet miik6désének tapaszta-

latairol beszélgettiink. Szasz Karoly elmondta, hogy a bankrendszer a tavalyi évre vonatkozé negativ eredmény ellenére

komoly alkalmazkodé képességének készonhetGen enyhiteni tudta veszteségeit.

On korabban mar betdltotte a PSZAF az elnoki poziciéjat.
Mennyiben mas most az el6z6 ciklushoz képest a feliigye-
let munkaja?

A 2000-es évek elején sokkal nyugodtabb kérnyezetben mua-
kodtink. Most valsaghelyzet van, szinte minden pénzigyi intéz-
ményt megviselt a krizis. A masik lényegi kilonbség az, hogy
hazank akkor még nem volt az Eurépai Uni6 tagja, ebbdl faka-
ddan egészen masok voltak a feladataink. A fogyasztovédelmi
szempontok emellett most sokkal fajsulyosabban érvényesiilnek,
mint a korabbi elndkségem idején, ez is egyik kévetkezménye a
valsagnak.

Hosszu évek 6ta elGszor konyveltek el veszteségeket a ha-
zai pénzintézetek. Milyen allapotban van ma a bankrend-
szeriink?

A mult évre vonatkozé végleges szamok még nincsenek meg,
ezért még nem alakithattuk ki a feligyeleti allaspontot. Az el6-
zetes adatokbdl azonban latszik: hossza id6 ota el6szor a tavaly
az egész hitelintézeti szektornak a teljesitménye veszteséges lett.
A bankrendszernek az adézis elétti, illetve az addzas utani ered-
ménye is negatfvva valt. Ez nagy baj, hiszen az eredmény a to-
vabbi névekedés alapja.

Ez inkabb a valsag hatasanak tudhaté be, vagy inkabb az
Orszaggytilés altal megszavazott, a bankrendszert érinté
kiilonadénak, illetve a devizahiteleseket érint6 végtorlesz-
tésnek?

Mind a kettének szerepe van ebben, s nehéz is ezeket kiilonva-
lasztani. Ne felejtstik el, hogy a kormany intézkedései is a valsag
hatasara szilettek meg, Fontos, hogy az tjsagolvasok megért-
sék: minden vallalkozasnak, minden gazdalkodonak lételeme a
jovedelemtermel6 képesség. Ez biztositja befektetett t6kéjének
a megtérilését. A bankrendszerben a t6ke raadasul specialis célt
szolgal. A pénzpiaci tevékenység f6 célja ugyanis a gazdasagban
képz6d6 kockazatoknak a felfogasa és kezelése. Ha a bankrend-
szerben nem tud megfelel6 jovedelem képzédni, akkor séril ez
a védéhaldszerep. Marpedig ez a kozj6 szempontjabdl is fontos
funkcié. A bankrendszer biztonsagos, stabil kockazatfelfogd ké-
pességéhez szitkséges mennyiségi tékének mindig rendelkezés-
re kell allnia, ezért kell j6vedelmezé médon mikédnie. Ez kertilt
most veszélybe.

A pénzintézetek milyen lépésekkel igyekeztek vesztesége-
iket minimalizalni?

Ha a bankrendszer tavalyi teljesitményét alaposabban megvizs-
galjuk, meglepé modon azt tapasztaljuk, hogy a kamateredmény
tavaly a 2010. évi szintjén maradt, id6k6zben csékkend hitelallo-
many mellett is. Ez a magyar bankrendszer hihetetlen alkalmaz-
kodoképességét bizonyitja, amely valoszintleg 2011-ben komoly
belsé atalakitasi és atstrukturalasi folyamattal reagalt a valtoza-
sokra. A profit masik 6sszetevéje, a jutalékeredmény jelentSs
mértékben visszaszorult ugyan, de a pénzigyi és befektetési szol-
galtatasok eredménye lényegesen jobb volt 2011-ben, mint egy
évvel korabban. A bankrendszer tehat a kiszamithatatlan piaci
viszonyok kozepette is jelentés eredményt tudott elérni a killén-
b6z6 értékpapir-allomanyok kezelésével, mikézben — koszoén-
hetéen a hazai bankok kilféldi leanyvallalatai teljesitményének
— az osztalékbevételek is néttek. Az eredmény harmadik eleme,
a bankrendszer koltségeti is jelentésen visszaszorultak. A mako-
dési koltség 2011-ben szektorszinten tébb mint harmincemilliard
forinttal volt alacsonyabb, mint egy évvel koribban. Osszességé-
ben a végtorlesztés miatt elszenvedett veszteségek és a 2011-ben
elkényvelt értékvesztés, valamint a céltartalék-képzési valtoza-
sok nagyobb 6sszeget tettek ki, mint amennyivel a bankrendszer
eredménye javult. Vagyis a bankrendszer a mikodési koltségek
lefaragasaval, egyéb pozitiv ellenlépésekkel a negativ hatasok egy
részét képes volt ellensulyozni. Teljes mértékben azonban nem
volt képes erre, s ezért valt veszteségessé.

Milyen tanulsagai vannak a most lezarult végtorlesztési fo-
lyamatnak?

A végtorlesztéssel kapcesolatos Osszefoglalé jelentésiinket var-
hatéan a koézeljévében tessziik kézzé, ott vonunk egyenleget.
Mikézben a végtorlesztés csaladok szazezreinek a vallardl vette
le a devizaterhet, a bankrendszer biztonsagaért, hatékony ma-
kodéséért felelés emberként elsé latasra szivfajdito, nehezen
elfogadhat6 volt nekem az errdl sz616 dontés. Utdlag azonban
elmondhaté: még egyetlen hasonl6 problémaval birk6zo6 orszag-
ban sem tortént ilyen radikalis valtozas, még sehol sem indult
meg ilyen hatarozottan a devizahitelezés okozta kockazatok
lebontasa, mint nalunk. A nemzetkézi szervezetek, amelyektdl
korabban tanacsot kértiink e probléma megoldasara, sehol nem
tudtak jobb szakmai tanacsot adni erre. Az Eurépai Rendszer-
kockazati Tanacs példaul a devizahitelezéssel kapcsolatban nem
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a meglévé devizahitel-allomanyra, hanem az 4j hitelezésre vo-
natkozéan fogalmazott meg ajanlasokat. Ezekkel a tanacsokkal
nem tudtunk mit kezdeni, mert Magyarorszagon mar 4j deviza-
hitel-kiaramlas nem volt, nekiink a meglévé, a multbeli teherrel
kellett foglalkoznunk.

Milyen visszajelzéseket kaptak a bankszektorbdl?

Amit Magyarorszag meglépett, nemcsak tjszera volt, de végil
érdekeltté is tette az egész hazai bankrendszert abban, hogy
partnerré valjon tovabbi konstruktiv megoldasokban. Figyelem-
re mélté példaul, hogy nemrég a devizaban eladésodott énkor-
manyzatok gondjanak megoldasara mar a bankrendszerbdl érke-
zett egy, az ottani arfolyamgat bevezetésére vonatkozé javaslat.
Természetesen egy bank vezet6jétél nem lehet azt elvarni, hogy
a pénzintézet tulajdonosi érdekeivel ellentétes intézkedéseket te-
gyen. Bzt kiils6 fél is kivételesen, csak a k6zjé érdekében varhat-
ja el a bankok tulajdonosaitél. Kiviilrél egyébként is kivételesen,
kizarélag a kozjo érdekében lehet beavatkozni meglévé magan-
jogi viszonyokba, mindenképpen el kell azonban kerilni, hogy
ez altalanossa valjon. Masrészt egy fogyaszté sem léphet be egy
pénziigyi szerzédéses jogviszonyba azzal a hatsé gondolattal,
hogy ha esetleg rossz doéntést hozott, akkor majd utélag bar-
ki, példaul az allam ,,megoldja a gondjat”: kartalanitja, kisegiti a
szerz6désben vallalt kételezettsége alol. Nem szabad tehat, hogy
végtorlesztésre vonatkozd dontésnek olyan negativ kévetkezmé-
nyei legyenek, hogy a gazdasagban lazul a szerz6déses fegyelem.
Akkor ugyanis akar az 6nkormanyzatok, akar a gazdalkodo szer-
vezetek egymas k6zotti kapesolataiban is kénnyebben el6fordul,
hogy lazabban veszik a szerz6déses kotelezettségeket. A bank-
rendszer céltartalék- és értékvesztés problémajat ma nagyrészt
az okozza, hogy a hitelintézetekkel szerzédéses kapcsolatban
allo ugyfelek egy része nem tartja be a feltételeket, mert abban
bizik: majd vele kapcsolatban is hoz majd a ,,gondoskodé allam”
valamilyen kisegit6 vagy ellentételez6 intézkedéseket. Ezeket
egyszer és mindenkorra el kellene felejteni.

Ahhoz, hogy a gazdasag beinduljon, olcs6 hitelre lenne
szitkség, azonban altalanos tapasztalat, hogy a bankok
nem nagyon adnak hitelt. Mi ennek az oka? Az Eurdpai
Koézponti Bank most alacsony kamatt hatalmas hiteleket
nyudjtott az eurdézéna bankjainak. Ebbdl fog-e valamennyi
becsorogni a magyar gazdasagba is?

Itt valoban az latszik, hogy a hazai bankrendszer jelenleg nem
végzi el a maga feladatat, a finanszirozast ugy, ahogy azt kellene.
Ennek t6bb oka van. Ami a kinalati oldalt illeti, az a bankrend-
szer hitelezési képességébdl és hajlanddsagabol all 6ssze. A hi-
telezési képesség alapvetéen a bankrendszer téke- és likviditasi
helyzetétél, mig a hajlandésag a bankok kockazatvallalasanak
mértékétdl figg. Ami a masik oldalt, tehat a hitelkeresletet illeti,
az pedig a gazdasagi szereplSk, igy a haztartasok és a vallalatok
a forrasigényét jelenti. A jelenlegi finanszirozasi stagnalas eseté-
ben ezek egyiittesen jatszanak szerepet. A magyar bankrendszer
tékeellatottsaga megfelel6, am a valsag, s a korabban emlitett
tényezOk hatasara t6keszintjérdl — az el6z6 évekkel ellentétben —
mar nem mondhato el, hogy nagysagrendileg jobb vagy stabilabb
lenne, mint a kérnyez6 orszagoké. Tehat az a relativ el6nyiink,
ami korabban megvolt, mostanra megsztnt. Tekintettel arra,
hogy a bankrendszer veszteségessé valt, a belsé jovedelemter-
melésen keresztili t6kepotld képesség lehetésége is korlatozott

lett. Ezért is tartanank nagyon fontosnak, ha a valsag kivezetd
szakaszaban a magyar bankrendszert felt6késitenék abbdl a cél-
bél, hogy erésebbek legytink a kérnyez6 orszagokkal folytatott
versenyben. A bankrendszer likviditasa megfeleld, a jegybank
nemrég bejelentett intézkedései is azt erdsitik.

Akkor nem igaz, hogy az elmult években a bankok tébb
ezer milliard forintot vontak ki az orszagbol?

Kétségkivil igaz, hogy az el6z6 két-harom évben t6bb ezer mil-
liard forintnyi likvid forrast vontak ki a kalfoldi tulajdonosok.
De ez alapvetéen annak tudhaté be, hogy a bankrendszer nem
finansziroz, és ezért a korabban nyujtott hitelek lejarataval fel-
szabadul6 forrasokat a tulajdonosok elvonjak az itteni leanyaik-
tol, és azokhoz a kiilféldi vagy éppen hazai bankjaikhoz csopor-
tositjak at, ahol a finanszirozas tovabb folyik. Ebb6l nem kell
,,V€szjosld” kovetkeztetéseket levonni. Amikor majd Magyaror-
szagon is beindul a gazdasagi névekedés, akkor ez a forras var-
hatéan visszakertl. A vallalati keresleti oldalon a finanszirozasi
aktivitas stagnalasaban komoly szerepet jatszik, hogy az egyes
tzleti mutatok — a gazdasagi névekedés, a vallalati beruhazas-
allomany alakulasa, a foglalkoztatottsag, a menedzseri vagy bi-
zalmi indexek — még nem mutatnak olyan kedvezé 6sszképet,
ami a cégeket a hitelb6l megvalosulé fejlesztésre Gszténdznék.
Azok a vallalatok, amelyek mégis beruhaznak, sajat tulajdonosi
kapcsolataik révén vagy kilféldi finanszirozasi lehet6ségeiket ki-
hasznalva tudnak a hazainal kedvez6bb kamata forrashoz jutni.
Egész Burépaban hasonlé egyébként a helyzet, mikézben — a
krizisre adott valaszként — itthon és a kontinensen is szigorod-
nak bankrendszer t6kéjére és a likviditasra vonatkozo elvarasok.
Ezért vetettiik f6l azt, hogy ha a bankrendszer hitelezési aktivita-
sa korlatozott, akkor a hazai t6kepiac élénkitésére lenne sziikség;
Meggy6z6désem, hogy a tékepiac jelentésége itthon névekedni
fog. Még akkor is, ha Eurépaban — Amerikatdl eltéréen — hagyo-
manyosan nem az értékpapirok, hanem a bankok altal makod-
tetett pénziigyi piac szerepe az elsédleges Fokozottan igaz ez
Kelet-K6zép-Eurdpara, ahol a tékepiac még a nyugati-eurépai
szinthez viszonyitva is sokkal fejletlenebb. Ugyanakkor ez nem
jelentheti azt, hogy ne tegyiik hangsilyosabba példaul a befek-
tetési alapoknak, a vallalati részvény- és kétvénykibocsatasoknak
a szerepét.

A hirek szerint a kormany tervezi, hogy az allam tulajdo-
nosként szerepet vallalna egy bankhalézatban a hitelezés
élénkitése céljabol. Mi a véleménye err6l?

Az allamnak szerintem alapvetéen a szabalyozasban kell a pi-
acon megjelennie. Magyarorszagon ugyanakkor a szovetkezeti
hitelintézetekre valéban célszerti lenne jobban odafigyelni, mert
ezekben oriasi lehetéség van, amelyeket messze nem hasznalnak
ki. Ezért maximalisan egyetértek a magyar takarékszovetkeze-
ti bank tulajdonosi struktdrajanak az atalakitasaval, a kalféldi
tulajdonos esetleges kivasarlasaval, s azzal, hogy az allam ezt a
rendszert megerdsitse. Oridsi lehetGséget ltok egy szigoribb
intézményvédelmi rendszerrel egyiitt makodtetett szévetkezeti
kozponti bankban és az ala szervezett, tobb mint ezer egységbdl
allé fiokhalézatot mkodtets rendszer 1étrehozasaban.

Emlitette beszélgetésiink elején, hogy a feliigyeletnél hang-
sulyossa valt a fogyasztovédelem kérdése. A devizahitele-
sek oldalardl szamos panaszrdl lehetett hallani a torleszt6
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részlet szamitasaval kapcsolatban, illetve néhany banknal a
végtorlesztést is finoman szoélva is megnehezitették. A fel-
igyelet szorosan egyiittmiikodik a civil fogyasztovédelmi
egyesiiletekkel, s6t tavaly nyar 6ta békéltetd testiiletek se-
gitik a panasziigyek elintését? Milyen tapasztalatokrdl tud
beszamolni?

Ha a pénziigyi piacok biztonsagat akarjuk szavatolni, akkor egy-
szerre kell gondoskodni a pénziigyi intézmények tizleti megbiz-
tavaly mar nyolc megyeszékhelyen mkodott a civil pénzigyi
tanacsado irodahalézatunk. Bz év aprilisatol szeretnénk elérni,
hogy immar Gsszesen tizenegy helyszinen fogadhassuk a pana-
szokat. Ezekben az irodakban pénziigyi szakérté munkatarsak
tekintik at a fogyasztéi beadvanyokat, sét segitenek megfogal-
mazni is azokat, ha sziikséges. Ha az tgyfél a szolgaltatéval nem

jutott megegyezésre, és polgari peres jellegti jogvitaja van, akkor
a birésag mellett immar a feliigyelet mellett mikodé Pénziigyi
Békéltetd Testilethez is fordulhat. Tavaly jualius, a testilet indu-
lasa 6ta mintegy 1600 panasziigy érkezett ide. Ebbdl is latszik: a
Pénziigyi Békéltets Testilet 1étrehozasa a mult év egyik sikertor-
ténete a feliigyeletnél Eddig tébb, mint kétszaz tigyben sziletett
megegyezés a fogyaszto és a pénziigyi intézmény kozott, tovabbi
6tven beadvanyt pedig hasonlé okbél, az eljarason kiviili meg-
egyezés miatt vonhatott vissza a kérelmez6. Tiz esetben kellett a
feligyeletnek kételezni a szolgaltatét valamely intézkedés megté-
telére a fogyasztd javasra és harminckilenc esetben fogalmazott
meg ajanlast hasonlé céllal az igy megoldasara.

Torkos Matild dltal készitett interjil, amely a Magyar Nemzet
2012. mrcius 7-i s3dmdban jelent mreg.

Kriziseljaras egy magyar tigyfelekkel is bit6 brit t6zsdecégnél

Konyvelési szabalytalansagok miatt specialis adminisztraciés eljaras ala helyezték a magyarorszagi kliensekkel is ren-
delkezé WorldSpreads t6zsdei kereskedfcéget. A hazai ligyfeleknek célszerli tovabbi informacidkat is beszerezniiik a

tarsasag helyzetérol.

A; Egyesilt Kiralysag pénzigyi felugyelete (Financial
ervices Authority, FSA) kozleménye szerint a helyi legfel-
s6bb birosag 2012. marcius 18-an specialis adminisztracios elja-
ras (SAR) ald helyezte magyarorszagi tigyfelekkel is rendelkezé
londoni WorldSpreads Ltd. t6zsdei keresked6céget. A birdsag
Jane Moriartyt és Samantha Bewicket, a KPMG LLP két szak-
emberét nevezte ki adminisztratorokként a tarsasag tigyeinek in-
tézésére. El6z6leg marcius 16-an felfiiggesztették a dublini szék-
helyt tulajdonos WorldSpreads plc. részvényeinek kereskedését
a londoni és az frorszagi t6zsdéken.

A lépésekre azért kertlt sor, mert marcius 16-an kényvelési
rendellenességekre bukkantak a WorldSpreads Ltd.-nél. Ezek
nyoman vildgossa valt: a tarsasig nem tudja folytatni tzleti te-
vékenységét. Ezt kévetéen a WorldSpreads igazgatdsaga maga
kezdeményezte az adminisztracios eljaras meginditasat.

A fizetésképtelen pénziigyi tarsasagok helyzetének gyors ren-
dezésére hivatott eljaras f6 célja az tgyfelek veszteségeinek
mérséklése. Ennek keretén belil a leheté legrovidebb idén be-

lil megprobaljak visszajuttatni az tigyfelek eszkozeit, teljesitik a
piaci és feltgyeleti intézmények felé esedékes kotelezettségeket,
illetve — az adott piaci szerepld helyzetétdl fiiggben — vagy meg-
kisérlik a tarsasag tevékenységének helyreallitasat, vagy a hitele-
z6k érdekeit szem el6tt tartva gondoskodnak annak lezarasardl.

A WorldSpreads Magyarorszagon hataron atnyald szolgaltatast
biztosito regisztracioval rendelkezik, itthoni tigyfeleit e mellett
egy févarosi székhelyt fiiggd tigynokon, a Trade&Win Kft.-n
keresztill is kiszolgalja. A WorldSpreads helyzetével kapcsolat-
ban a hazai tigyfelek szamara javasolt, hogy tajékozodjanak koz-
vetlenill a tarsasagnal, annak magyarorszagi figgé tigynokénél,
illetve az Egyesilt Kiralysagnak a tovabbiakban esetlegesen 4j
informacidkat is megjelenteté pénziigyi feliigyeleténél.

Budapest, 2012. marcius 20.

Sajtokézlemény: Kriziseljaras egy magvar tigyfelekkel is bir brit
tézsdecégnél

Tajékoztato a pénziigyi szolgaltatas kozvetit6i hatosagi vizsga
kérdésbankjanak valtozasarol

q pénziigyi szolgaltatas kozvetitéi hatdsagi képzés kovetel-

ényrendszerérdl és a hatdsagi vizsgardl szoloé 18/2010.
(IV.29.) PM rendelet 1. szamua melléklete hatarozza meg a pénz-
tgyi szolgaltatas kozvetitéi hatosagi vizsga kévetelményrendsze-
rét.

A (jog)szabalyvaltozasok szikségessé teszik — a kbvetelmény-
rendszer alapjan a Feligyelet altal elkészitett, a hatosagi vizsgan
szamon kérhet6 kérdéseket tartalmazé — kérdésbank aktualiza-
lasat, modositasat.

A Feluigyelet a frissitett kérdésbankot a honlapjan kézzéteszi.

Felhivjuk a tisztelt képz6 szervek, oktatok, vizsgazok figyelmét,
hogy a moédositott kérdésbank 2012. aprilis 5. napjatdl keril a
hatésagi vizsgakon szamon kérésre.

Budapest, 2012. marcius 7.

Kapcsol6do anyagok

Tajékoztatd a pénziigyi szolgaltatds kdzvetiti hatdsagi vizsga
kérdésbankjanak valtozasarél

Vizsgakérdések (alkalmazandé 2012. aprilis 5-étSl)
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FELUGYELETI HIREK

Statisztika a keényszerértékesitésre kijelolt lakoingatlanokrol
a PSZAF honlapjan

Uj stAaTISZTIKA A FELUGYELET HONLAPJAN!

A Feliigyelet marcius 12-tél negyedéves rendszerességgel koz-
zéteszi a kényszerértékesitésre kijelolt fedezeti lakdingatlanok
adatait magyar és angol nyelven.

A statisztika elérhet6 a Jelentések, statisztikak/Statisztikdk/

Kényszerértékesités mentpontban. (Angol nyelvld verzid:

Publications/Forced liquidation)
2012. marcius 12.

Statisztika a kényszerértékesitésre kijelolt lakoingatlanokrol a

PSZAF honlapiin

Szabalyozott piacra bevezetett részvényekkel kapcsolatos szamitasok

2004/39/EK iranyelv (MiFiD) Végrehajtisi rendelete

(1287/2006/EK) 34. cikkének (1) bekezdésében foglaltakat
teljesitve a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete azon rész-
vények esetében, amelyeknél érintett illetékes hatdsagnak szamit,
és amelyek a vonatkozo referencia-idészak végén be voltak ve-
zetve a szabalyozott piacra, eziton kdzzéteszi a kovetkezoket:

* az adott részvény vonatkozasiaban az tgyletek atlagos
napi forgalma és darabszama a referencia-idészakban a
Végrehajtasi rendelet 33. cikke (1) és (2) bekezdésének
megfelelen kiszamitva

* a likvid részvények vonatkozasdban a kézkézhanyad és
a végrehajtott megbizasok atlagos értéke a referencia-

id6szakban a Végrehajtasi rendelet 33. cikke (1) és (2)
bekezdésének megfelelGen kiszamitva

A fenti adatokat, euréban a csatolt tablazatok tartalmazzak.

Kapcsol6do anyagok
Szabalyozott piacra bevezetett részvényekkel kapcsolatos szami-

tasok

Részvényadatok, 2012. marcius (a tablazatban foglalt adatok a
2012, aprilis 1. — 2013. marcius 31. k6z6tti id6szak vonatkozasa-
ban alkalmazandodak

Szakmai konzultaciok

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete 2012 marciusaban két szakmai konzultaciot szervezett az alabi témakban:

012. marcius 12-én az egészség- és Onsegélyezé pénztarak
vezetSi részére megtartott konzultacion az egészség, Onsegé-
lyez6 pénztari aktualitasok, adatszolgaltatasi valtozasok, pénztari
kozgytlésekkel, éves beszamoldkkal kapcsolatos tartalmi és for-
mai elvarasok, ellenérzési, feliigyelési fokuszpontok témakoérok-
ben az alabbi el6adasok hangzottak el:
*  Aktualis jogi igyek az egészség- és 6nsegélyezd pénztari
szektorban
*  Viltozasok az egészség- és Onsegélyez6 pénztarak adat-
szolgaltatisaiban
e Az egészség- és Onsegélyezé pénztarak éves beszamoloi
feldolgozasanak tapasztalatai
* A pénztarak koézgyuléseivel kapesolatos tartalmi és for-
mai elvarasok, a kozgytlések feldolgozasa soran szerzett
tapasztalatok
*  Fokuszpontok a pénztarak feligyelésében és a vizsgala-
tok soran

2012. marcius 19-én az Onkéntes nyugdijpénztarak vezetdi
részére részére megtartott konzultacion az onkéntes nyugdij-
pénztari aktualitasok, adatszolgaltatasi valtozasok, pénztari koz-

gyulésekkel, éves beszamoldkkal kapcsolatos tartalmi és formai
elvarasok, ellendrzési, feliigyelési fokuszpontok témakorékben
az alabbi el6adasok hangzottak el:
*  Aktualis jogi tigyek az 6nkéntes nyugdijpénztari szektor-
ban
*  Viltozasok az 6nkéntes nyugdijpénztarak adatszolgalta-
tasaiban
* Az Onkéntes nyugdijpénztarak éves beszamoldi feldolgo-
zasainak tapasztalatai
* A pénztarak kézgyiléseivel kapesolatos tartalmi és for-
mai elvarasok, a kozgytlések feldolgozasa soran szerzett
tapasztalatok
* A kozvetett-kozvetlen koéltség vizsgalatanak szempontja,
vizsgalati tapasztalatok a nyugdijpénztiraknal
* Fokuszpontok a pénztarak feligyelésében és a vizsgala-
tok soran

A két konzultacié részteles prograjma, valamint az elhangzott
el6adasok megtalalhatok a Feligyelet honlapjan a Szakmai kon-

zultaciok - Belf6ldi konzultaciok - 2012 mentipontban.

PSZAF Hirlevél — 2012. marcius

s


http://www.pszaf.hu/bal_menu/jelentesek_statisztikak/statisztikak/kenyszerertekesites
http://www.pszaf.hu/bal_menu/jelentesek_statisztikak/statisztikak/kenyszerertekesites
http://www.pszaf.hu/en/left_menu/pszafen_publication/forced_liquidation.html
http://www.pszaf.hu/hirek_ujdonsagok/kenyszerertekesites_120313.html
http://www.pszaf.hu/hirek_ujdonsagok/kenyszerertekesites_120313.html
http://www.pszaf.hu/bal_menu/eu/eu_felugyeletek/ESMA/pszafhu_mifid/esma_tajekoztatok/pszafhu_mifid_20070702_1.html
http://www.pszaf.hu/bal_menu/eu/eu_felugyeletek/ESMA/pszafhu_mifid/esma_tajekoztatok/pszafhu_mifid_20070702_1.html
http://www.pszaf.hu/data/cms2335438/MiFID_Calc20120301.xls
http://www.pszaf.hu/data/cms2335438/MiFID_Calc20120301.xls
http://www.pszaf.hu/data/cms2335438/MiFID_Calc20120301.xls
http://www.pszaf.hu/bal_menu/szakkonz/hazai_konzultaciok/2012
http://www.pszaf.hu/bal_menu/szakkonz/hazai_konzultaciok/2012

EEEUGVERERTSZABALY.OZAS @

Moédszertani Gtmutat6 a magannyugdijpénztarak kozotti atlépésekre
vonatkozoan

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletének 6/2009. szamt médszertani Gtmutat6ja a magannyugdijpénztarak kozot-

ti atlépésekre vonatkozéan - Médositva 2012. marcius 21.

Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (Feliigyelet) je-

en modszertani Utmutatoban a magannyugdijrél és a
magannyugdijpénztarakrol szolé 1997. évi LXXXII. t6rvény
(tovabbiakban: Mpt.) 24. § (1) bekezdésében foglalt kdtelezettsé-
gének eleget téve tajékoztatja a pénztar tagjat a masik pénztarba
torténd atlépéssel Gsszefiiged eljarasi szabalyokrol, az atlépés
elényeirdl, kockazatairdl, valamint az atlépéssel érintett pénzta-
rak Osszehasonlithaté teljesitményadatairdl és azok elektronikus
elérési helyérol.

I. AZ ATLEPESSEL KAPCSOLATOS ELJARASI
SZABALYOK

1.1 Az ATLEPES KEZDEMENYEZESE

Az egyik pénztarbél a masikba atlépni kivand pénztar-
tagnak atlépési nyilatkozatot kell benyujtania az érintett
magannyugdijpénztarakhoz (a tovabbiakban: atadd, illetve atve-
v6 pénztar). Az atlépési nyilatkozatnak alkalmasnak kell lennie
az atlépd tag, az atadd és az atvevé pénztar azonositasira. A
pénztartag irasbeli felhatalmazasa alapjan az utmutatét tartal-
mazé atlépési nyilatkozatot az atvevé pénztar is benyujthatja az
atado pénztirhoz.

Az atlépés a valasztott pénztar belépési nyilatkozatanak kit6l-
tésével is torténhet, amennyiben a belépési nyilatkozat az atlé-
péshez sziikséges adatokat, az atlépéssel kapcsolatos ismereteket
tartalmaz6 Gtmutatét és a pénztartag felhatalmazasat is tartal-
mazza.

Az atlépési nyilatkozatot és az atlépéssel kapcsolatos ismerete-
ket tartalmaz6 dtmutatét hirom eredeti példanyban kell elkészi-
teni, és egy példanyat - amennyiben az atlépés kezdeményezésé-
re az atad6 pénztarnal nem kertlt sor - a pénztartag altal torténd
alairast kévetSen vissza kell juttatni az atado pénztarhoz.

Amennyiben az atlépésre a valasztott pénztar belépési nyilat-
kozatanak kitoltésével keriil sor, akkor a dokumentumbdl egyér-
telmten ki kell dertilnie annak, hogy az atlépési nyilatkozatként
funkciondl. Az atlépési nyilatkozatként hasznalt belépési nyilat-
kozat esetén sem kévetelhetd meg t6bb adat a tagtél, mint az
atlépési nyilatkozat hasznalata esetén.

A jogszabalyi rendelkezések szerint az atad6 pénztar, illetve
— amennyiben az atlépést az atvevé pénztarnal kezdeményezi a
pénztartag — az atvevé pénztar az Gtmutatohoz csatolva kote-
les az atlépni szandékozo tagot az atlépéssel érintett pénztarak
legf6bb hozammutatéirdl irdsban tdjékoztatni. Ennck a tdjé-

koztatonak a tag altal valaszthat6 portfolidkra vonatkozo, a Fel-
tgyeletnek bejelentett legutolsé targyévi nettd hozamratakat, az
elmult tiz naptari év atlagos netté hozamratait és vagyonnoveke-
dési mutatokat kell tartalmaznia. A tajékoztatéban elkiilonitetten
kell feltiintetni a tag tényleges, illetve életkori besorolas szerinti
portfolidjara vonatkozé mutatokat.

1.2 A TAGSAGI JOGVISZONY MEGSZUNESENEK NAPJA AZ ATADO
PENZTARBAN

A tagsagi jogviszony mindig valamely hénap utols6é napjaval
szinik meg az atadé pénztarban, az alabbiak szerint:

A tag atlépési nyilatkozataban meghatarozhatja azon hoénapot,
amelyben at kivan 1épni a masik pénztarba. Ebben az esetben
— ha az atlépési nyilatkozat a megjelolt honap utolsé 10 munka-
napjat megel6z6en érkezik az atadé pénztarhoz - az atlépésre a
tag altal meghatarozott hénap utolsé napjan kertl sor (ha az atlé-
pés egyéb, jogszabalyokban meghatarozott feltételei fennallnak).
Ha az atlépési nyilatkozat a megjel6lt honap utolsé 10 munka-
napjan belil érkezik az atadd pénztarhoz, akkor az atlépésre a
kovetkez6 honap utolsé napjaval kertl sor.

Amennyiben a tag nem jeldl meg hénapot és az atlépési nyi-
latkozata 10 munkanappal a honap utolsé napja (fordulénapja)
el6tt beérkezik az atad6 pénztarhoz, akkor a tag tagsagi jogvi-
szonya az atlépési nyilatkozat beérkezésének hoénapja (atadas
hénapja) utolsé napjaval szinik meg. Amennyiben a tag nem
jelol meg honapot és az atlépési nyilatkozata kevesebb, mint 10
munkanappal a hénap fordulénapja el6tt érkezik be az atadd
pénztarhoz, akkor tagsagi jogviszonya az atlépési nyilatkozat be-
érkezésének honapjat kéveté honap utolséd napjaval sziinik meg.
(Mindkét esetben fenn kell allniuk az atlépés egyéb, jogszabaly-

okban meghatarozott feltételeinek.)
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I.3 MELY ESETEKBEN NEM LEHET ATLEPNI, ILLETVE MEDDIG
LEHET AZ ATLEPESI SZANDEKOT VISSZAVONNI

Az atlépési nyilatkozat beérkezését kovetéen az atadd pénz-
tar megvizsgalja, hogy a tag atadé pénztarban eltoltott tagsagi
jogviszonyanak hossza a tagsagi jogviszony megszinésének id6-
pontjaban eléri-e a hat hénapot és az atlépés egyéb, jogszabaly-
okban meghatarozott feltételei (pl.: atlépési dij befizetése, alairt
modszertani utmutatd) fennallnak-e. Ha nem, akkor az atlépést
nem engedélyezi és errdl tajékoztatja a tagot. (Abban az esetben,
amennyiben az atlépés a 6 hénapos tagsagi viszony hianya miatt
nem volt engedélyezhetd, ugyanakkor az atlépési szandékat a tag
fenntartja, akkor a 6 hénap elteltével Gjabb atlépési nyilatkoza-
tot kell beadnia az atadé pénztarhoz.) Amennyiben az atlépés
feltételei fennallnak, akkor a pénztar atlépteti a pénztartagot a
masik pénztarba az atlépés honapjanak utols6 napjaval. Az atadod
pénztar az atlépés feltételeinek fennallasardl (6 honapos tagsagi
viszony megléte, atlépési dij megfizetése, stb...) tajékoztatja az
atvevé pénztarat is.

Amennyiben az atlépés fordulonapjaig nem all rendelkezésre
valamennyi, az atlépéshez sziikséges dokumentum, illet6leg at-
1épési dij fizetési kotelezettség fennallasa esetén a dij a fordu-
l6napig az atadé pénztarhoz nem érkezett be, akkor az atlépési
nyilatkozat érvénytelen, amennyiben a tag at kivan lépni, Gjabb
atlépést kell kezdeményeznie.

Ha az atlépési dokumentumok hianytalanok, és az atlépési dij
legkés6bb az atlépés forduldénapjan beérkezik a pénztarhoz, de
annak azonositasara csak a fordulénapot kévetéen keril sor, az
atlépés a kovetkez6 honap fordulonapijaval lebonyolithatéd Gjabb
atlépési kérelem nélkil. Errél a pénztartagot értesiteni kell.

A pénztartag az atlépési szandékatdl elallhat addig, amig az Gsz-
szes, részérdl kotelezGen megismerendd, kitéltendé dokumentu-
mot (belépési, atlépési nyilatkozat, jelen ttmutatd) ala nem frta,
az esetleges atlépési dijat meg nem fizette.

1.4 A TAGI KOVETELES ATUTALASA

A tagi kovetelés atutalasa az atvevé pénztarba az atlépés ho-
napjanak utolsé napjara, mint forduléonapra vonatkozé elszamo-
16 egység arfolyammal t6rténik, a fordulénapot kéveté 8 mun-
kanapon beliil.

I.5 Az ATLEPESHEZ KAPCSOLODO KOLTSEGEK, DiJAK

Az atado pénztar az atlépéssel kapcsolatban koltséget szamit-
hat fel, amelyet az egyéni szamla egyenlegébdl kell levonni, az
alabbiak szerint:

a) ha az atlépésre az atado6 pénztarba térténd belépést ko-
vetd 2 éven tul kerdl sor, akkor atlépési koltségként a
pénztar altal megallapitott tényleges indokolt kéltség,
de legfeljebb az egyéni szamlakovetelés egy ezreléke
vonhato le;

b) ha az atlépésre az atadd pénztarba torténé belépést
kovetd 2 éven belil kertl sor és

bl) a tagsagi jogviszony megszinésével kapcsolatos
indokolt koltségek nem haladjak meg az egyéni
szamlakovetelés egy ezrelékét, akkor atlépési kolt-
ségként a pénztar altal megallapitott, tényleges in-

dokolt kéltség, de legfeljebb az egyéni szamlako-
vetelés egy ezreléke vonhato le;

b2) a tagsagi jogviszony megszinésével kapcsolatos
indokolt kéltségek meghaladjak az egyéni szamla-
kovetelés egy ezrelékét, akkor az atadd pénztarnak
az atlépési koltségen feltl atlépési dijat is fel kell a
tagnak felszamitania.

Az atlépési dij

*  Osszege az atlépés indokolt koltségeinek egyéni szamla-
kovetelés egy ezrelékét meghaladd része, de legfeljebb 5
ezer forint,

*  Osszegét az atlépé tagnak be kell fizetnie az atad6 pénztar
részére,

e az atlépé tag részére nem téritheté meg és az egyéni
szamlakovetelésbél nem vonhato le.

Az atlépés csak az atlépési dij atado pénztar részére torténd
megfizetése utin engedélyezhet. Az atlépési dijnak legkésébb
az atlépés fordulonapjaig az atadé pénztarhoz be kell érkeznie.
(lasd még: 1.3. pontban foglaltakat is!)

Az atado pénztarban eltoltott két éves tagsagi jogviszony meg-
allapitasakor nem kell figyelembe venni a 2009. jalius 9-e el6tt
megtortént atlépéseket, belépéseket.

1.6 A TAGSAGI JOGVISZONY KEZDETENEK NAPJA AZ ATVEVO
PENZTARBAN

Az atlépés megtorténte esetén, az atvevo pénztarban a tag tag-
sagi jogviszonya az atlépés honapjat koveté honap elsé napjaval
jon létre. Az atvevd pénztar az atlépés feltételeinek meglétérél
a tagot, a tagdijfizetési kotelezettségnek az atlépés napja utani
teljesitéshez sziikséges adatokrol a tagot és annak valamennyi,
az atlépéskor nyilvantartott munkaltatéjat, illetve a javara befize-
téket legkés6bb az atlépés napjat kéveté 15 napon belil {rasban
értesiti.
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II. AZ ATLEPESSEL KAPCSOLATOS ELONYOK
ES KOCKAZATOK

I1.1 Az ATADO ES AZ ATVEVO PENZTAR TELJESITMENYENEK
OSSZEHASONLITASA

A magannyugdijpénztaraknal valaszthat6 portfoliés rendszer
mikoédik. Ennek keretében minden pénztar haromféle, eltéré
kockazati befektetési portfoliot kinal, amelyek kézott a tagok
valaszthatnak, illetve amennyiben nem valasztottak, akkor élet-
koruk alapjan soroljak be 6ket. Tekintettel arra, hogy az atlépés
val6jaban nem csak pénztar, hanem befektetési portfoliévaltast
is jelent (a portfoli6 Gsszetétele a két pénztarnal még azonos
portfoli6 kategérian belil is valtozhat) ezért fontos, hogy az at-
1épési dontés meghozatala el6tt a pénztari portfoliok kockazatait
és teljesitményét a tagok megismerjék és figyelembe vegyék.

A mas pénztarba torténé atlépésrél hozott dontést megel6z6-
en mindenképpen javasolt megvizsgalni mind a jelenlegi, mind a
valasztott pénztar portfolidinak hozamat, kockazatossagat, be-
fektetési politikajat, egyéb mutatdit. (A hozamok 6sszevetéséhez
nyujt segitséget az utmutaté mellékletének II. A pénztarak telje-
sitmény adatai cimu része.)

A pénztartagnak az atlépési dontés meghozatalat megel6z6en
érdemes megvizsgalni a FPeliigyelet és a pénztari honlapok se-
gitségével a befizetések tartalékok kézotti megosztasat, valamint
a vagyon- és letétkezelési dijak mértékét is. A jovébeli nyugdi]
Osszegét a befizetésekbdl az egyéni szamlan jovairt Osszeg magas
aranya noveli, a magas vagyon-, letétkezelési dij pedig csékken-
tl.

Az atlépéssel érintett pénztarak 6sszehasonlithaté teljesit-
ményadatainak elektronikus elérési helyei

A tagok, az egyes pénztarak teljesitményét jellemz6 adatokat az
alabbi linken érhetik el:

at-visszalepes
A PSZAF tigyfélszolgalatanak telefonszama: 06-40-203-776

I1.2 A HOZAMGARANCIA ESETLEGES ELVESZTESE

A tagnak az atlépéssel kapcsolatos dontés meghozatala el6tt
mérlegelnie kell a hozamgarantalt tékével (kbzismert nevén:
hozamgarancia) kapcsolatos jogszabalyi rendelkezéseket is.
A hozamgarancia alapjan a Pénztarak Garancia Alapja a tag
magannyugdijpénztar altal vezetett egyéni szamlajanak egyen-
legét — amennyiben az a nyugdijszolgaltatds megallapitasakor
nem éri el a hozamgarantalt t6ke Gsszegét — a hozamgarantalt
téke mértékéig kiegésziti. (A hozamgarantalt t6ke a pénztartag
életjaradékra valtandé egyéni szamlaegyenlegének jogszabalyban
foglaltak szerint kiszamitott legkisebb 6sszege, melyet a Pénzta-
rak Garancia Alapja a szolgaltatas megallapitasakor az Mpt-ben
meghatarozott feltételek szerint garantal) A hozamgarantalt
t6éke a jelenleg hatalyos jogszabalyi el6irasok szerint a tag egyéni
szamlajan jovairt kotelezé és kiegészité tagdijbefizetéseknek a
KSH iltal k6zolt, adott hénapra vonatkozo fogyasztoi arindexek
(inflacio) szorzataval novelt Osszege (azaz ez a garancia biztositja
a tag befizetései vasarloértékének megrzését).

Elveszti azonban a mas pénztarba atlépé tag ezen hozamga-
ranciara val6 jogosultsagot, ha a felhalmozasi id6szakban az alta-
la kezdeményezett pénztarvaltasok kozott nem telt el legalabb 6t
év. Az 6t év megallapitiasakor nem kell figyelembe venni a 2009.
december 31-éig kezdeményezett atlépéseket. Nem szamit a tag
altali kezdeményezésnek az, ha a tag a pénztarak egyestilése, vagy
szétvalasa miatt keril 4j pénztarba.

Szintén elvesziti a tag a hozamgarantalt tékére val6 jogosultsa-
got, ha az altala kezdeményezett portfoli6 valtasok kozott nem
telt el legalabb 6t év. Beletartozik a valtasokba az atlépéssel egy-
bekotott, az atvevé pénztarban a tag tudatos dontésével beko-
vetkez6 portfoliovaltas is (de az atvevé pénztar altali életkorl
alapjan t6rténé automatikus besorolas nem). Az 6t év megalla-
pitasakor nem kell figyelembe venni a 2009. december 31-¢ el6tt
tortént portfolié valtasokat. Nem szamit a tag altali kezdeménye-
zésnek az, ha a tag a térvényi el6irasok szerinti, az életkorhoz2
kapcsol6do atsorolas miatt kertil masik portfolidba.

Amennyiben az atlépés soran a pénztartag nem tesz frasbeli
nyilatkozatot arrél, hogy melyik portféliéba kivanja elhelyez-
ni az egyéni nyugdijszamlajan 1évé megtakaritasait, akkor az
atlép6 pénztartag megtakaritdsa az atvevé pénztarnak abban a
portfolidjaban keril elhelyezésre, amelyben az atad6 pénztarnal
szerepelt. A pénztartag portfolibvaltas nélkili pénztarak kozotti
atlépése nem mindésil egyedi portféliovaltasnak.

A tagnak az atlépést megel6z6en ala kell irnia az atlépési nyilat-
kozat mellékletét képezd jelen Gtmutatdt, amivel tandsitja, hogy
megismerte és tudomasul vette

e az atlépéssel Osszefiiggd eljarasi szabalyokrol,

e azatlépés elényeirdl, kockazatairol, valamint

e azatlépéssel érintett pénztarak osszehasonlithato teljesit-

ményadatainak elektronikus elérési helyérdl szolo,

a Feligyelet altal készitett modszertani Gtmutatéban foglaltakat.

Az alairt dokumentum egy példanya az atvevé pénztarnal, egy
példanya a tagnal marad, egy példanyat pedig a tagnak, vagy az
atvev6 pénztarnak meg kell kildenie az atadod pénztar részére.
(Javasoljuk, hogy késziiljon nyilatkozat az utmutaté alairasakor,
hogy az alairt példanyt a tag vagy az atvevé pénztar fogja meg-
kiildeni az atad6 pénztarnak!)

A jelen utmutatéban foglaltakat annak elolvasisa utan megér-
tettem és az abban foglaltakat tudomasul vettem.

....................... (év) ... (hoénap) ... (nap)

a tag alafrasa

2009. szamu

moédszertani  dtmutatéja  a  magannyugdijpénztarak kozotti

atlépésekre vonatkozéan (A dokumentum teljes szdvege

melléklettel.)
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FELUGYELETI SZABALYOZAS

Vezet6i korlevél a részvénykonyvvezetés és tulajdonosi megfeleltetés
szabalyai kapcsan

3/2012. szamu vezetSi korlevél a részvénykdnyvvezetés és tulajdonosi megfeleltetés szabalyainak torténd megfelelés k-

telezettségérdl

Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (tovabbiak-

ban: Felugyelet) vizsgalati tapasztalatai és a kibocsatok
részvénykonyvvezetSinek jelzései alapjan felhivia az értékpapir-
szamla-vezetd, letétkezelS hitelintézetek és befektetési vallalko-
zasok figyelmét a részvénykonyvvezetéssel és tulajdonosi meg-
feleltetéssel kapcsolatos rendelkezéseknek torténé maradéktalan
megfelelésre.

A gazdasagi tarsasagokrol sz6l6 20006. évi IV. térvény (Gt.)
202. § (1) bekezdése értelmében A részvénytarsasig igazgato-
saga vagy - (2) bekezdés szerinti - megbizottja a részvényestdl,
ideértve az ideiglenes részvény tulajdonosat is, részvénykonyvet
vezet, amelyben nyilvantartja a részvényes, illetve a részvényesi
meghatalmazott (a tovabbiakban egyiitt: részvényes) - kézos tu-
lajdonban all6 részvény esetén a kozos képvisels - nevét (cégét)
és lakohelyét (székhelyét), részvénysorozatonként a részvényes
részvényeinek, ideiglenes részvényeinek darabszamat (tulajdoni
részesedésének mértékét), valamint egyéb, térvényben és a rész-
vénytarsasag alapszabalyaban meghatarozott adatokat. A rész-
vénykonyv torolt adatainak megallapithatonak kell maradniuk.

Ugyanezen § (4) bekezdése értelmében Dematerializalt rész-
vény esetén az (1) bekezdés szerinti adatoknak - ide nem értve az
alapszabalyban meghatarozott adatokat - a részvénykonyv veze-
t6je szamara torténé bejelentésére, a részvényeknek az értékpa-
pirszamlan torténd jovairasat kéveté két munkanapon belil, az
értékpapirszamla-vezets koteles.

Az (5) bekezdés szerint a Nyomdai aton eléallitott és - kilon
torvény szerinti - értékpapirletét-kezelénél letétbe helyezett
részvény esetén a (4) bekezdést a letétkezel6re kell megfelel6en
alkalmazni.

A t8kepiacrol szolé 2001. évi CXX. térvény (Tpt.) 149. § (2)
bekezdése szerint ,,A tulajdonosi megfeleltetés esetén az érték-
papirszamla-vezet6 atadja a kozponti értéktarnak azoknak az ér-
tékpapirszamla-tulajdonosoknak az azonosit6 adatait és értékpa-
pirjaik darabszamat, akik a tulajdonosi megfeleltetést elrendelé
feligyeleti hatdrozatban vagy a tulajdonosi megfeleltetésre vo-
natkozé kibocsatoi kérelemben meghatarozott idépontban, az
ott meghatarozott dematerializalt értékpapirral rendelkeznek.

A Gt. és a Tpt. fentebb hivatkozott elSirasai alapjan a Fel-
ugyelet felhivja az értékpapirszamla-vezetSk és letétkezelSk fi-
gyelmét, hogy maradéktalanul tegyencek eleget kételezettsége-
iknek, {gy a részvénykonyv vezetdje szamara folyamatosan, a
jogszabalyban meghatarozott adattartalommal és hatarid6ben
jelentsék a részvényesekre vonatkozé informacidkat, ezaltal
hozzajarulva a részvényesek részvényesi jogai gyakotlasanak
erésitéséhez.

A Feligyelet a jovében fokozottan vizsgalja a részvénykonyv-
vezetéssel és tulajdonosi megfeleltetéssel kapcsolatos szaba-

lyok érvényestilését.

A Feliigyelet elndke a részvénykonyvvezetés és tulajdonosi
megfeleltetés szabalyainak térténé maradéktalan megfelelés ér-
dekében kiilon levélben is megkereste az értékpapirszamla-veze-
t6, letétkezel6 intézmények vezetdit.

Budapest, 2012. marcius 23.
dr. Szdsz Karoly
elnok

3/2012. szamu vezetSi korlevél a részvénvkonyvvezetés és tu-

lajdonosi megfeleltetés szabalyainak t6rténé megfelelés kotele-
zettségérdl
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Gyorselemzés: Hitelintézeti aktivitas - 2012. januari adatok alapjan

A részvénytarsasagi hitelintézetek, hitelintézeti fioktelepek, szovetkezeti hitelintézetek adatainak gyorselemzése csak az

idésorokban megjelent legfrissebb adatokra tér ki. A gyorsjelentésben a mérlegadatokat arfolyamsziirten elemezziik, az

ettdl valo eltérést kiilon jelezzik.

012 januarjaban a hitelintézetek altal a redlgazdasagi sze-

repléknek nydjtott hitelek allomanya ugyan csékkent, de a
vallalatok1 hitelallomanyanak visszaesése a tavaly decemberihez
képest lényegesen mérsékl6dott, a haztartisoké pedig a végtor-
lesztés miatti allomany csokkenéstél megtisztitva gyakorlatilag
stagnalt. A szovetkezeti hitelintézetek a hitelaktivitas szempont-
jabdl kedvezben keriiltek ki a végtorlesztésbol: lakossagi hitelal-
lomanyuk a kivalté forint hitelnyudjtas kévetkeztében 1ényegesen
emelkedett. Mindharom hitelintézeti alszektor tgyfélbetét allo-
manya visszaesett az év elsé honapjaban. Januarban a bankok
kozvetlen kilfoldi finanszirozasa lényegesen csékkent, a fidkte-
lepeké ugyan nétt, de az allomany lényegesen elmaradt a tavaly
decemberi nagy csokkenést megel6z6 értéktdl.

2012 januar folyaman a hitelintézetek netté hitelallomanya
1,5%-kal csokkent, ezen belil a vallalatoké 0,6%-kal, a hdztar-
tasoké 4,2%-kal zsugorodott. A véllalati hitelallomdny vissza-
esésének Uteme lényegesen alacsonyabb a mult év decemberi-
nél (3,3%). A haztartisok esetében épp ellenkezbleg, az titem
gyorsult, de a januari csdkkenés csaknem teljes egészében amiatt
kovetkezett be, hogy az e honapban végtorlesztett devizahitelek
miatti allomany csokkenésnek még a 30%-at sem érte el a kival-
t6 forinthitelek miatti hitelallomany emelkedés. A végtorlesztés
nélkil mindossze 0,1%-kal csokkent volna a hitelintézetek haz-
tartasi hitelallomanya, ami jelentds javulas ahhoz képest, hogy
2011 decembetében a végtorlesztés nélkili havi visszaesés még
meghaladta az 1%-ot.

A hitelintézeti atlagnal valamivel nagyobb mértékben csok-
kent a bankok haztartasi (4,8%) és vallalati (0,8%) hitelalloma-
nya. A banki fidktelepek vallalati hitelallomanya - a 2011. decem-
beti, jelentSsebb visszaesés elStti trendhez visszatérve - 1,8%-kal
emelkedett, az altaluk nyujtott haztartdsi hitelek viszont szintén
a hitelintézeti atlagot meghaladva (4,6%-kal) csokkentek. Mind
a bankok, mind a fibktelepek haztartasi hitelallomanyanak visz-
szaesésében a meghatarozé szerepet a végtorlesztés jatszotta. A
szovetkezeti hitelintézetek vallalatoknak nyujtott hitelallomanya
az dltalanos tendencidnak megfelelSen az idei elsé hénapban

0,9%-kal csokkent, a haztartasoknak nyujtott hitelek viszont
8,6%-kal emelkedtek. Ez utébbi a megel6z6 hénapokhoz ha-
sonldéan 2012. januarban is a végtorlesztéssel Osszefliggésben
valosult meg, e nélkiil gyakorlatilag stagnalt volna az allomany.
A szovetkezeti szektor januarban a végtorlesztés miatti deviza
hitelillomany cs6kkenésnél kozel 33 milliard forinttal t6bb fo-
rint kivalt6 hitelt nyujtott, dontGen a mas hitelintézeteknél vég-
torlesztéknek.

A hitelintézetek tigyfél betétallomanya —a részben a szezonalitas
miatt névekedést hoz6 december utan - 2012. januarban 3%-kal
csokkent. Ezen belul a vallalatok betétei 3,7%-kal, a haztartiso-
ké 2,7%-kal estek vissza. A hitelintézetek haztartasi betétalloma-
nyanak janudri csOkkenése (212 millidard forint) meghaladta azt
az Osszeget (188 milliard forint), amennyivel a haztartasok kival-
t6 forint hitel segitsége nélkil végtorlesztettek. Ez azt valoszinia-
siti, hogy a lakossag januirban a korabbinal nagyobb aranyban
hasznalta fel bankbetéteit a végtorlesztéshez, de azt is jelzi, hogy,
a végtorlesztéshez igénybe vett, eredetileg nem betét formaja
megtakaritasok/vagyontirgyak egy része, amelyek a januirban
realizaloédott végtorlesztés forrasat jelentették, betétformat vett
fel a malt év végére. Januarban mindharom hitelintézeti alszektor
tgyfélbetét allomanya csékkent, mind az Gsszes betét, mind pe-
dig ezen beliil a vallalati és haztartasi betétek tekintetében.

A bankok kézvetlen, t6kén kivuli kulfoldi finanszirozasanak
allomanya 2012. januarban tovabb csékkent, ezuattal 2,4%-kal
(182 milliard forint). A visszaesésben a bankkozi betétek 5%-
os, 174 milliard forintos csokkenése jatszotta a dont szerepet.
A fidktelepek kézvetlen kilfoldi finanszirozasa ugyan 4,2%-kal
nétt janudrban, de a tavaly decemberi nagymértéki visszaesés-
nek csupan mintegy tizede érkezett vissza az idei év elsé honap-
jaban. Tavaly november végén (2010. decemberi arfolyamokkal
szamitva) a fidktelepek forrasainak csaknem 48%:-at tette ki a
kozvetlen kilfoldi finanszirozas, idén januar végén ez az arany a
41%-ot sem érte el.

2012. marcius 21.

Kapcsol6dé anyagok

Gyorselemzés: Hitelintézeti aktivitas - 2012. janudri statisztikai
adatok

adatokkal
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http://www.pszaf.hu/data/cms2316173/hitint_gyors_2012jan.pdf
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PIACI TUKOR

Gyorselemzés — 2012. januari t6kepiaci adatok

A gyorselemzés csak a legfrissebb adatokban lathato6 valtozasokra tér ki.

q fejlett orszagokbol érkezd, a vartnal biztatébb
onjunktira adatok, illetve a vezet6 jegybankok

Teljes forgalom

Havi valtozas Havi vditozds Gsszetétele

Havi forgalom megoszldsa

2011.12. 2012.01. 2011.12. 2012.01. 2011.11. 2011.12. 2012.01.

-15,2% 5,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

likviditasb6vits intézkedései januarban szamottevé-
en élénkitették a tékepiacokat. A kockazatvallalasi

Szarmaztatott

Ertékpapirok prompt

27,7%
72,3%

25,3%
74,7%

-33,3%
5,5%

-3,9%
8,4%

76,6%
23,4%

-21,3%
121,3%

35,1%
64,9%

Sajét szdmlés

hajlandésag erésodése a forint felértékel6désében, a

Megbizds alapjan teljesitett

89,1%
10,9%

87,0%
13,0%

-14,1%
-23,8%

2,6%
24,7%

81,0%
19,0%

46,4%
53,6%

87,9%
12,1%

hazai kétvényhozamok csékkenésében és a részvény-

Tézsdei

T&zsdén kivili

arfolyamok névekedésében mutatkozott meg;

3,4%
96,6%

4,2%
95,8%

-28,1%
-14,7%

29,8%
4,2%

7,4%
92,6%

20,0%
80,0%

4,0%
96,0%

Hitelintézet

BEFEKTETESI VALLALKOZASOK

Fioktelepek

Befektetési vallalkozas

-11,7%
-17,3%
21,1%

-15,4%
23,9%
41,6%

45,4%
9,9%
44,7%

-188,3%
40,4%
247,9%

59,0%
8,7%
32,2%

61,5%
,5%
30,0%

49,5%
10,0%
40,4%

A befektetési villalkozasok iddsoraiban a miérlegre és az; idegen tulajdonii
értékpapirokra vonatkozd havi adatok keriiltek publikdldsra. Az idegen
tulajdonii értékpapirok dallomdinydra vonatkozd iddsorok a tovibbiakban
csak arfolyamertéken keriilnek kozlésre, mivel a névértéfen kimutatott al-
lomany a figyelembe vett értékpapirtipusok Rizitt meglévi szamottevd név-
érték kiilonbségeke miatt korldtozott elemzési tartalonmal birnak.

A mérlegf6osszeg csokkenésének trendje — a decemberi ki-
sebb, arfolyamvaltozas altal vezérelt gyorsulast kévetéen — is-
mét a kordbbi Utemben folytatédott. A mérlegszerkezet t6bb
hénapja megfigyelhet valtozasaban nem lathat6 fordulat, az
ugyfélkévetelések tovabbra is csokkend szerepet jatszanak, mi-
kézben a pénzeszk6zok sulya né. A januari, decemberhez viszo-
nyitott 14%-o0s mérlegf66sszeg béviilés hatterében eszkdzolda-
lon 60%-ban a pénzeszkdzok, 40%-ban a kévetelések béviilése,
forrasoldalon pedig kizarélag a révid lejaratd kotelezettségek
bévilése allt. A janudr honapban tapasztalhaté forinterésodés a
mérlegf66sszeg béviilése ellen hatott.

2012 januarjaban az idegen tulajdonu értékpapirok allomanya
arfolyamértéken mindossze 1%-kal nétt, mert az 6sszes értékpa-
pir talnyomé részét képezé forint értékpapiroknal tapasztalhatéd
5%-os allomanynévekedést a forint erdsodésére visszavezethe-
t6, az év els6 honapjaban 23%-os deviza értékpapir allomany-
csokkenés nagyrészt ellensilyozta. Tendencidjaban a 12 havi
atlagos értékpapir allomany névekedési itemének mérsékl6dése
ezzel megtort, mikézben a deviza értékpapirok lassa, de hosz-
szabb tivon biztos térnyerése folytatodott, a januari folyamatok
ellenére.

BEFEKTETESI SZOLGALTATOK FORGALMA

Januarban 5%-kal béviilt az 6sszforgalom ez el6z6 hénaphoz,
és 8%-kal csokkent az el6z6 év azonos hoénapjahoz képest. A
januar havi forgalombéviilést szinte kizardlag a szarmaztatott,
a fidktelepek és a befektetési vallalkozas altal bonyolitott, illetve
nagyobbrészt a tézsdén kiviili forgalom béviilése magyarazta. A
januari mérsékelt forgalom hatdsira a 12-havi Osszesitett gordi-
16 forgalom lassu cs6kkenésnek indult.

*Hitelintézeti és befektetési vallalkozasi fidktelepek egyttt

A forgalom belsé szerkezetét illetéen nem lathaté szamottevé
valtozas a korabbi tendencidkhoz képest. Tovabbra is lassul a
bizomanyosi forgalom térnyerése, és ez akkor is igaz, ha janu-
arban kifejezetten nétt az Ugyfélmegbizasra teljesitett forgalom.
Hasonloképpen tovabbra is meghatirozé a t6zsdei forgalom vi-
szonylag gyors litemu cs6kkenése, amelyet minden bizonnyal a
januari tézsdei forgalom-novekedés is csak atmenetileg szakitott
meg. Az eddigi tendencidknak megfelel6en teret veszit az azon-
nali értékpapir-forgalom a hataridSs és szarmazékos termékek-
kel szemben, és a hitelintézetek tékepiaci forgalma is az egyéb
szerepl6kkel szemben. Ez utébbi két esetben a térvesztés titeme
lasst, de folyamatos.

2012. marcius

Kapcsol6dé anyagok
Grorselemzés — 2012. januari tékepiaci adatok

adatokkal)

Befektetési alapok idSsorai  (frissitve: 2011. decemberi
adatokkal)

Befektetési szolgaltatok kereskedési adatai (frissitve a 2012,
januari adatokkal)
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PIACI TUKOR

JelentSsen eltér6é hozamok a nyugdijpénztaraknal

A Kklasszikus magannyugdijpénztari portf6liok altalaban jobb hozamokat értek el kiegyensulyozott és a névekedési tar-

saikhoz képest 2011-ben. Az 6nkéntes nyugdijpénztarak atlagos nett6 atlaghozama egy szazalék koriili volt tavaly — deriil
ki a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (PSZAF) sszesitésébdl.

Atavalyi évben a hazai magannyugdijpénztirak klasszikus
portfélidinak Gsszesitett, vagyonnal sdlyozott nettd hoza-
ma 4,16 szazalék, kiegyensulyozott portfélidinak hozama mi-
nusz 0,12 szazalék, névekedési portfélidinak hozama pedig mi-
nusz 3,89% volt. A szektor egészére nézve a vagyonnal silyozott
netté atlaghozam minusz 2,87 szazalékra ragott — olvashaté ki a
piaci szereplSk altal a PSZAF-nak kiildétt 2011. évi hozamada-
tokbdl. Az 6nkéntes nyugdijpénztarak tavaly éves szinten 0,98
szazalék nett6 atlaghozamot értek el.

A PSZAF az egyes pénztirak netté hozamratai és azok referen-
cia-hozamai mellett a 2002-2011 koz6tti atlagos éves hozamrata-
kat, illetve az egyes piaci szerepl6k elmult tiz évi vagyonnoveke-
dési mutatoit is kozzétette jogszabalyi kotelezettsége alapjan.

Az atlagos tiz éves hozamratdkat a pénztarak az 2002-2011.
évek hivatalosan kézzétett, pénztari szintd netté éves hoza-
mok alapjan, mértani atlagformulaval szamitottak ki. Az egyes
portfoliok tiz éves atlagos hozamratajanak kiszamitasakor a va-
laszthat6 portfélios rendszer bevezetése el6tti idészakban mind-
harom portfolié esetében a pénztar netté hozamrataja szerepel

a szamitasban. A tizéves atlagos hozamrata a vagyonkezel6i tel-
jesitményt jellemzi.

A referencia-hozamrata kiszamitisa az atlagos éves hozam-
ratahoz hasonléan mértani atlagformulaval torténik. A vagyon-
névekedési mutatd az egy fére jutd vagyonnal silyozott atlagos
hozamrata. A mutaté szamitasanal a pénztarak az atlagos tiz éves
hozamrata kiszamitasahoz hasznalt pénztari szintd netté hozam-
ratakat vették alapul. A vagyonnoévekedési mutaté a pénztarta-
gok egyéni szamlajanak atlagos hozamat jellemzi.

A részletes nyugdijpénztari hozamadatok elérheték a PSZAF

honlapjan az Intézményeknek/Pénztarak/Publikaciok meni-

pontban.

2012. marcius 14. Budapest
Kapcsolodo anyagok

Nyugdijpénztari hozamok (2002-2011)

i Szervezetek Allami Feliioveleté

A Pénzi

médszertani utmutatoja a magannyugdijpénztarak kézotti atlé-

pésekre vonatkozéan (moédositva: 2012. marcius)

Gyorselemzés — 2011. IV. negyedéves pénztari szektor adatok

A pénztari szektor a megvaltozott kérnyezethez valé alkalmazkodas lehetdségeit keresi. A magannyugdijpénztarak a ra-
forditasok visszafogasa ellenére veszteségesek, a piac koncentralédik. Az 6nkéntes nyugdijpénztarak taglétszama csok-
ken, a tagdijbevételek azonban kis mértékben néttek, mikézben a miik6dési eredmény tovabbra is negativ.

magannyugdijpénztarak IV. negyedéves adatai a korabbi

tendenciak folytatédasat tikroézik: az intézmények szama a
szeptemberi 16-1r6l 13-ra csokkent, egy év alatt pedig 5 pénztar
hagyta el a piacot; a tagsag koncentralodik - az atlépések szama a
beolvadasok-végelszamolasok kovetkeztében emelkedett meg;

A szokasos mukodési eredmény 5,9 milliard forintnyi veszte-
séget mutat. Az intézmények 2011-ben cs6kkenteni tudtdk a
veszteségek novekedési ttemét azzal egyiitt is, hogy a IV. ne-
gyedév harommal kevesebb pénztar adatait tartalmazza, mint a
megel6z6 negyedév. A tarsadalombiztositasi nyugdijrendszerbe
visszalépé tagok kapcsan felmerilt adminisztraciés terhek 2011
utolsé honapjaiban mar kevésbé éreztették hatasukat; a tagszer-
vezés gyakorlatilag ledllt, igy az tigynoki és marketingkéltségek a
2010-es szintek toredékére estek vissza, a kiadasi szerkezetben
sulyuk a 2010. decemberi 24,1% és 2,9%-161 0,2% és 0,5%-ra
valtozott. A tovabbi lényeges raforditaselemek kozott a feligye-
leti és garancia dij a kezelt vagyon cs6kkenésével automatikusan
alacsonyabb lett, a pénztari tisztségvisel6k bértémege (és azok
kozterhei) 65%:-al, az alkalmazottaké 43%-al csékkent. A ma-
gan-nyugdijpénztari portfolié részvénykitettsége nétt, egy év
alatt 2,1%-ponttal a vagyon 12,1%-ara.

Az 6nkéntes nyugdijpénztarak taglétszama a IV. negyedévben
tovabb csékkent. 2011-ben 30%-al t6bb 4j belépbt regisztraltak

a pénztarak, mint 2010-ben, de a kilépék és a szolgaltatasban
részesiltek szamanak névekedése kévetkeztében a teljes taglét-
szam egy ¢év alatt kozel 31 ezerrel lett kevesebb. A munkalta-
to6i hozzajarulas 6%-nyi csOkkenése és a tagok sajat tagdijanak
12,5%-0s novekedése ereddjeként a tagdijbevételek 1,1%-kal
haladtak meg az el6z6 évit. Ez a kisebb taglétszam mellett azt
jelenti, hogy tagonként atlagosan 3,2%-al nétt a tagdijbevétel,
ami elmarad a brutté atlagos munkajévedelem 5,2%-os éves
(nominalis) névekedésétSl. A portfolioban a befektetési jegyek
térnyerése lathaté (oktober-december idészakban 20,6%-rél
22,2%-ra emelkedett az arany, egy év alatt 4,6%-pontos néve-
kedés) a magyar allampapirok rovasara, melyek aranya Gsszessé-
gében fokozatosan csékken. Az egyes pénztarak azonban eltéré
stratégiat kovetnek allampapir-allomanyuk alakitdsaban. A mua-
kodési eredmény negativ, és a kiadasi oldalon egyediil a pénztari
alkalmazottak bértomege nétt.

Az egészségpénztari taglétszam tovabb nétt, de 2010-ben még
70 ezerrel tobb 1j belépd volt mint kilépd, 2011-ben ez a szam
mar csak 41 ezer. A mikodési és a szolgaltatasi kiadasokban ér-
demi valtozas nem tortént.

2012. marcius 7.

Gyorselemzés — 2011. IV. negvedéves pénztari szektor adatok
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Osszefoglal6 a Feliigyelet fogyasztovédelmi céha 2011. I1. féléves
hatosagi tevékenységérol

I. STATISZTIKAI OSSZEFOGLALO A 2011. II.
FELEVBEN A FELUGYELETHEZ, VALAMINT
AZ INTEZMENYEKHEZ BENYUJTOTT
FOGYASZTOI BEADVANYOK ALAKULASAROL

Az esetleges fogyasztévédelmi anomalidk észlelése és a prob-
lémak azonositasa szempontjabol fontos jelzéseket hordoznak
az ugyfelek altal tett fogyasztéi bejelentések, panaszok. Erre
vonatkozoan egyrészt a Feligyelethez érkezett fogyasztéi bead-
vanyok, masrészt az Ugyfélszolgdlathoz érkezett megkeresések
jelentenek értékes informacios bazist. A kozvetleniil a PSZAF-
hoz érkez6 megkeresések mellett a Felugyelet kételezé adat-
szolgaltatas keretében elrendelte, hogy a feligyelt intézmények
negyedéves rendszerességgel kiilldjék meg a hozzajuk beérke-
zett, nyilvantartasba vett panasziigyekre vonatkoz6 adatokat. Az
Osszefoglald elsé részében a meghatarozé — a Feligyelethez, a
Peliigyelet Ugyfélszolgalatihoz, illetve az intézményekhez érke-
zett fogyasztéi beadvanyokra, megkeresésekre, panaszokra vo-
natkozé — tendenciakat foglaljuk Gssze, a részletes szamadatokat
tartalmazo6 Gsszehasonlitéd tablazatok pedig a statisztikai mellék-
letben tekinthet6k meg,

A targyfélévben mind a Feliigyelethez érkezett fogyasztoi be-
advanyok szamaban (6 585 db), mind az tigyfélszolgalati megke-
resések (32 067 db) esetében kiugrd névekedés figyelheté meg.
Mig a Feligyelethez érkezett fogyasztéi beadvanyok szama tobb
mint megkétszerez6dott, az tgyfélszolgalati megkeresések sza-
ma t6bb mint masfélszeresére nétt; Osszességében pedig a be-
advanyok és az tgyfélszolgalati megkeresések szama — a féléves
bontast alapul véve — tébb mint 70 %-kal emelkedett (1.a. sz.,
1.b. sz. és 2. sz. melléklet).

A pénziigyi szervezetekhez érkezett panaszok szama a 2011.
els6 félévi mintegy 112 000 darabbal szemben a targyfélévben
tébb mint 154 000 darabra nétt, amely kozel 40 %-os néveke-
désnek felel meg (13. sz. melléklet).

1. A FOGYASZTOI BEADVANYOK ALAKULASA

1. abra
A Feliigyelethez érkezett beadvanyok és ligyfélszolgalati
megkeresések (db)
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2. 4bra

A Felligyelethez érkezett beadvanyok féléves alakulasa (db)
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2011 II. félévében az Gsszesitett beadvanyszam az 1. félévhez
viszonyitva 3 168 darabrél tobb mint kétszeresére, 6 585 darabra
nétt. Az emelkedés — eltéréen az eddigi tendenciaktoél — legin-
kabb a korabban alacsony részaranyt képvisel6 pénztari szektort
érintette: az itt tapasztalt ugrasszerd névekedés mértéke tobb
mint huszon6tszords. A vizsgalt idészakban a pénztari szektorra
érkezett beadvanyok az 6sszes beadvany 43,5 %o-at tették ki.

A pénzpiaci szektor esetében a névekedés mértéke kozel 40
%-os volt, mig a biztositokra érkezett beadvanyok szama kisebb
mértékd (- 8,1 %) csokkenést mutatott. A tékepiaci szektor be-
advanyszama valtozatlanul elenyész6 (38 db).

3. abra

A Feliigyelethez érkezett beadvanyok
szektoralis bontasban - 2011. Il. félév

Be nem sorolt
tigyek
1,5%

Pénzpiaci

7 ara%

Tékepiaci
0,6%

Pénztari
435%

Biztositdsi
13,0%

2012. marcius 6.

A Feliigyelet fogyasztévédelmi céla 2011. I1. féléves hatosagi te-
vékenységérol sz016 Gsszefoglald teljes szbvege.
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Tajékoztato a fizetési késedelemmel és a hitelszerz6dések
felmondasaval kapcsolatban

Figyelemfelhivas a fizetési késedelembe eséssel kapcsolatos legfontosabb tudnivalokra, informaciok a megoldasi lehe-

t6ségekrdl.

hitelek totlesztése soran — kiiléndsen a hosszabb futamide-

ja hitelszerzédések esetén — adédhatnak olyan élethelyze-
tek, amikor az adoés révidebb vagy hosszabb ideig nem képes
a szerz6désnek megfelel6en torleszteni. Amennyiben hosszabb
idén keresztil marad el a torlesztSrészletek megfizetése, az
végs6 soron akar a szerz6dés hitelez6 altali felmondasahoz és
- jelzalogfedezett hitelek esetében - a fedezetként felajanlott in-
gatlan elvesztéséhez is vezethet.

Fontos, hogy fizetési késedelem esetén mikodjon egytitt
bankjaval annak érdekében, hogy minimalizalhatok legyenek
az esetleges veszteségek. Ennek érdekében fontos, hogy mind
az ados, mind pedig a hitelez6 elegend6 informacié birtoka-
ban legyen, hiszen csak ezeket mérlegelve hozhaté ,,optima-
lis” doéntés.

Az alabbiakban a fizetési késedelemmel, a hitelszerzédések fel-
mondasaval kapcsolatos, valamint a behajtasi, koveteléskezelési
és végrehajtasi tevékenységhez fz6d6 legfontosabb tudnivalo-
kat foglaljuk 6ssze.

MIT TEGYUNK FIZETESI KESEDELEM
ESETEN?

Manapsag sajnos nem ritka, hogy az adods fizetési késedelem-
be esik, amely lehet atmeneti vagy tartés. A legfontosabb ilyen
helyzetben, hogy a lehet6 legrévidebb idén belil vegye fel a kap-
csolatot a pénziigyi intézményével, és irasban kozdlje, hogy mi
okozza a késedelmet. Amennyiben a késedelem atmeneti, és a
hitelt foly6sito pénziigyi intézmény esélyt lat a torlesztéképesség
helyreallitasara, nem all érdekében a hitelszerz6dés felmondasa.
Az intézmény meghatarozott feltételek teljesitése esetében se-
gitséget fog nydjtani a bajba kerilt adésnak, annak érdekében,
hogy az rendezhesse helyzetét és Gjra maradéktalanul teljesitent
tudja torlesztési kotelezettségét. Fizetési késedelem esetén tehat
lehet6ség van athidalé megoldasok igénybe vételére. A pénziigyi
intézmény erre iranyul6 déntése meghozatalakor figyelembe ve-
szi az adds aktudlis fizetGképességét és korabbi fizetési fegyel-
mét.

J6, ha tudja, hogy a Magatartdsi Kédex alapjan az azt alairé
intézményeknek az athidalé megoldasokrdl irasban (tajékoz-
taté levél, informacids fiizet stb.) is tajékoztatniuk kell a bajba
jutott adésokat, minél tobb alternativat felvazolva. Az intéz-
ményi konstrukciokon kivil tdjékozodjon az allami athidalé
megoldasokrdl is!

A KESEDELEMBE ESEST KOVETO ELJARAS
SZAKASZAI

Az adés késedelme esetén az intézmények altalaban 120-180
nap elteltét kévetéen mondjak fel a hitelszerz6dést. Bar pontos
torvényi szabalyozas erre vonatkozoéan nincs, nagyjabdl ennyi
id6 all rendelkezésre, hogy az adds tartozasa rendezésére vala-
milyen athidalé megoldast talaljon a hitelt nyujté intézménnyel
egyuttmuikoédve annak érdekében, hogy a hitelszerz6dése fenn-
maradjon.

Az alabbi abra a banki gyakorlatban altalanosnak mondhat6 fo-
lyamatot és hataridéket mutatja be. Fontos tudni azonban, hogy
minden iigy egyedi elbirilasban részesiil, igy az On esetében et-
t6l eltérd folyamat is megval6sulhat.

~N
*1-89 NAP
skapcsolatfelvétel az addssal (fizetési felszolitas, SMS, telefonmegkeresés)
eathidalo megoldasok
J
~
*90-180 nap
*a kovetelés atadasa koveteléskezeldnek (cégcsoporton belil vagy azon kiviil)
KWFS';?‘;?“'E' «4thidalé megoldasok
J
N
*dltaldban 180 nap elteltét kovetSen
saszerzédés felmondasa, a kévetelés értékesitése
. ,‘;.‘,f.i,“ﬁ‘;',‘:;i *birosagi végrehajtason kivili vagy belili eljarasok
VEGREHAITASISZAKASZ Yy,

A BEHAJTASI SZAKASZ

Az els6 90 nap a behajtasi szakasz, ekkor az intézmények tigy-
félkapcsolati modszerekkel igyekeznek kapcsolatba kertlni az
tgyféllel, abbdl a célbdl, hogy informaciot kaphassanak a kése-
delem okara vonatkozdan.

J6, ha tudja, hogy a torleszt6részlet megfizetését elmulaszto
ugyfeliiket a pénziigyi intézmények levélben, esetleg SMS-ben
vagy telefonon keresik meg. Tanacsos az ilyen kapcsolatfelvé-
telre aktivan reaglni, hiszen a pénztgyi intézmények altalaban
irasban is kérik a fizetési probléma bejelentését. Segitséget, at-
hidal6 megoldast jellemzben csak ezt kévetSen all médjukban
nyyjtani. A bejelentés formdjardl és modjardl tajékozédjon a
hitelt folyosité pénziigyi intézménynél, jelezze, hogy mi okoz-
za a késedelmet (pl. munkahely elvesztése, tartds betegség

stb.)

Az athidalé megoldasokrdl, a szerz6dések atstrukturalasanak
lehetséges formair6l bévebben az alabbi meniipontban olvas-
hat:

http://www.pszaf.hu/fogyasztoknak/hitelek/fizetesi

nehezsegek/megoldasok.html

A KOVETELESKEZELESI SZAKASZ

90-180 nap késedelem esetén, amennyiben az athidalé megolda-
sok nem vezettek eredményre, a hitelnydjté intézmények a hatra-
lékos tgyfelek kezelésével gyakran biznak meg az tizletcsoport-
hoz tartozé vagy attdl figgetlen koveteléskezel6 tarsasagot.
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J6, ha tudja, hogy a legtobb esetben még ekkor is mod van az
olyan végrehajtason kiviili, alternativ fizetéskonnyité megol-
dasi lehet6ségek igénybe vételére, mint példaul a részletfizetés,
az ingatlan 6nall6 értékesitése (errdl részletesebb még lejjebb).
Célszert tehat e szakaszban is egyuttmikodni a koveteléske-
zel6 tarsasaggal annak érdekében, hogy elkeriilhetS legyen a
hitelszerz6dés hitelezé altali felmondasa.

A Magatartasi Kédexben foglaltak alapjan az azt alairé pénz-
tgyi intézmények a tartozas kéveteléskezeldnek vagy végrehaj-
tasra torténd atadaskor a kovetelt Gsszeg megnevezése mellett
a téke, kamat, késedelmi kamat és egyéb dijtételek Gsszegeit is
kotelesek feltiintetni. E rendelkezés biztositja azt, hogy a kéve-
teléskezel6 tarsasag annyit koveteljen az adostol, mint amit maga
az intézmény is igyekezne behajtani.

A VEGREHAJTASI SZAKASZ

A végrehajtasi szakasz azutan indul, hogy a pénziigyi intéz-
mény a szerz6dés felmondta. A végrehajtas lebonyolitdsara a
pénziigyi intézmények t6bbféle megoldast is alkalmaznak. E
megoldasok egyfelsl lehetnek birdsagi végrehajtason alapuld
vagy azon kivili eljarasok. Ezekr6l, a felmertlé koltségek mi-
nimalizalasa érdekében esetlegesen igényelheté egyezségi lehe-
téségekrdl, méltanyossagi vagy egyéb kedvezményekrdl célszera
szintén a hitelt nyujté pénziigyi intézményeknél érdeklédni.

J6, ha tudja, hogy a pénztgyi intézmény a szerz6dés felmon-
dasat kévetd 90 napon tdl a fogyaszté nem teljesitése miatt
nem szamithat fel késedelmi kamatot, egyéb koltséget, dijat
vagy jutalékot

* a fogyasztoval kotott lakascéla hitelszerz6dések és li-
zingszerz6dések esetében a felmondas napjat megel6-
z6 napon érvényes tgyleti kamatot és kezelési koltsé-
get meghaladd Gsszegben,

* deviza alapu hitel-és lizingszerz6dés esetén a felmon-
das napjan érvényes tgyleti kamatot és kezelési koltsé-

get meghaladé 6sszegben.

A végrehajtassal kapcsolatos tovabbi tudnivalokat az alabbi el-
érhet6ségen talal:

http://www.pszaf.hu/fogyasztoknak/hitelek/fizetesi

nehezsegek /vegrehajtas_menete.html

A KESEDELMES FIZETESSEL KAPCSOLATOS
KOLTSEGEK, DIJAK

A késedelemnek ara van: a késedelemmel Osszefiiggésben fel-
mertl6 valamennyi koltséget az adosnak kell megfizetnie!

A késedelem eclsédleges koltsége a késedelmi kamat, mely a ké-
sedelmes tartozast terheli. Aktualis mértékérdl az tigyfél tajékoz-
tatast kap a fizetési felszolité levélben, de meghatarozasa minden
esetben a pénziigyi intézmény vonatkozé nyilvanos kondicios
listajaban, hirdetményében is megtalalhat6. Az alkalmazott kése-
delmi kamat mértéke valtozhat, altalaban igazodik a mindenkori
jegybanki alapkamathoz.

A hitelez6k tovabbi kéltséget szamithatnak fel a késedelem ko-
vetkeztében, altalaban a tartozas behajtasaval kapcsolatban fel-
mertlt koltségeik fedezésére. Tipikusan ilyen a felszolito levél
dija, vagy a monitoring dfjak. A felszamitott dfjak szintén meg-
talalhatoak a fizetési felszolitisokban. Az egyéb ilyen lehetséges
dijak kérét pedig a kondicios listak, hirdetmények tartalmazzak.

A jelzaloghitelek-szerz6dések esetében - amennyiben a zalog-
szerz6dés modositasa miatt az athidalé megallapodas létrejotte
érdekében szerz6désmodositas sziikséges - jelentds dijtétel lehet
a kapcsol6do kozjegyz6i dij is, de a szerz6désmodositas dija va-
lamennyi szerz6déstipusnal felmertlhet.

J6, ha tudja, hogy a késedelembdl eredé tartozas halmozo-
dasa, a késedelmi kamat, a késedelemhez kapcsolodo dijak és
koltségek Gsszességében azt eredményezhetik, hogy a tarto-
zdsa gyorsan ¢és nagymértékben megnd. Tartozashalmozodas-
hoz vezet az is, ha a tartozasanak csak egy részét fizeti. Mindig
fizessen annyit, amennyit csak tud!

Fontos tudni, hogy a fizetési késedelem soran tdjékoztatast
kaphat hitelez6jétdl arrdl, hogy mekkora a tartozasa. Ameny-
nyiben tartozasa megkdozeliti a hitel fedezeteként terhelt ingat-
lan értéket, és On tovabbra sem tud fizetni, az nagy valészi-
niséggel azt eredményezheti, hogy a fedezet értékesitése utan
Onnek hitelez6je felé tovabbi tartozdsa marad, melyet szintén

koteles megfizetni.

A JELZALOGHITEL-SZERZODES
FEDEZETEUL SZOLGALO INGATLAN
ERTEKESITESE

Amennyiben ugy itéli meg, hogy fizetési nehézségei tartésan
fennallnak és belathaté id6 belil helyzete redlisan nem fog
rendezédni, igy a hitel torlesztérészleteit a jovében sem tudja
szerzbdésszerden teljesiteni, kezdeményezheti a hitel fedezetéil
szolgal6 ingatlan 6nallé eladasat, vagy a pénzigyi intézménnyel
valé megallapodast az ingatlan k6zos értékesitésére. Sikeres ér-
tékesitésnél elkertilhet6 a hosszadalmas és koltséges végrehajtasi
eljaras, melynek ideje széls6séges esetben akar tobb év is lehet.
Eirdekl6djon az elényokrdl és esetleges hatranyokrol!

A Magatartasi Kodex elbirasai szerint az azt alairé intézmé-
nyek az ingatlanra vonatkozoé vételi — opcidés — jogot tartalma-
26 szerz6déssel 6sszefuggésben vallaltak, hogy miel6tt a hitelezé
élne a vételi jogaval, legalabb 90 napot biztositanak az adésnak,
hogy sajat maga értékesithesse ingatlanat. Egyéb esetben sziiksé-
ges a hitelez6 beleegyezése az 6nall6 értékesitéshez.
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Az ingatlan (6nall6 vagy k6z6s) értékesitése soran is szorosan
mikodjon egyiitt a pénziigyi intézménnyel!

J6, ha tudja, hogy az ingatlan értékesitése nem jelentheti a fe-
dezet értékesitésének tartds elodazasat. A hitelszerz6dés fel-
mondésa utan felszamitott késedelmi kamat 6sszege ugyanis
néveli a tartozast és egyben csokkenti azt a maradvanyérté-
ket, amely az értékesitést kovetGen az adost illeti a tartozas

kiegyenlitése utan.

A FIZETESI KESEDELEM TENYENEK
ROGZITESE A KHR-NYILVANTARTASBAN

Ha a tartozas mértéke meghaladja a késedelembe esés id6pont-
jaban érvényes legkisebb 6sszegti havi minimalbért, és ez a mini-
malbér 6sszeget meghalad6 késedelem folyamatosan, t6bb mint
90 napon keresztil fennallt, hitelez6je — torvényi kételezettsége
alapjan — megkiildi a késedelem tényére vonatkozé informacio-
kat a Kézponti Hitelinformaciés Rendszerbe (KHR). (A KHR-
rel kapcsolatos részletes tudnivalkat az alabbi linken talalja:

http://www.pszaf.hu/fogyasztoknak/hitelek/fizetesi
nehezsegek /KHR html

J6, ha tudja, hogy a késedelem tényénck a KHR-ben t6rténd
rogzitése azt is eredményezheti, hogy késébb nem, vagy csak
joval szigorubb feltételekkel kaphat tjabb hitelt, amig szerepel
a nyilvantartasban. Ezt célszera elkerilni!

MIRE FIGYELJEN?

e Ha ugy itéli meg, hogy a hitel térlesztérészletének szer-
z6désszert teljesitése tartésan problémat okoz, miel6bb
keresse fel a hitelt foly6sité pénziigyi intézményt, és je-

lezze igényét, hogy koz6s megoldast talaljanak a nehéz-
ségek kezelésére.

*  Hasznalja a PSZAF haztartasi koltségvetés-szamito prog-
ramjat! Ennek segitségével megallapithatja, hogy bevéte-
lei mennyiben fedezik kiadasait, tovabba fel tudja mérni,
hogy mely kiadasait tudna csdkkenteni térlesztéképessége
meg6rzése érdekében.

* A kiadasoknal vegye figyelembe, hogy a kéziizemi szam-
lak befizetésének elmaraddsa esetén a szolgaltatok el6bb
vagy utobb az ilyen tartozast is az ingatlanra terhelik.

* Amennyire lehetséges, kertlje a tartozashalmozodast,
igyekezzen minél el6bb olyan, sajat maga és a hitelnydjtd
intézmény szamara is megfelel6 megoldast talalni, mely-
lyel elejét veheti a tartozashalmozddasnak.

* Az ugyfélkésedelem esetére vonatkozo eljarasi szaba-
lyokrél kérdezze meg az tgyintéz6t, killonésen, ha ugy
érzi, valami nem feltétlentl vilagos!

e Abhelyett, hogy csabiténak tiin6, magukat altalaban apro-
hirdetésben reklamozé kétes piaci szerepl6khoz fordulna
athidal6 kolesonért, tajékozodjon a sajat pénziigyi intéz-
ménye altal nyujtott hasonlé célu lehetéségekrol.

e Amennyiben On altal koribban nem ismert tirsasag-
hoz fordulna athidalé megoldas érdekében, célszerl az-
zal kapcsolatosan tdjékozodni, hogy az rendelkezik-e a
PSZAF engedélyével. Javasolt, hogy athidalé megoldas
érdekében csak engedéllyel rendelkez6, a PSZAF altal
feligyelt vagy regisztralt intézménnyel késson szerzo-
dést! A dontés meghozataldban tampontul szolgalhat az
athidal6 hitel feltételeinek, koltségeinek, THM-jének a
tanulmanyozasa.

* Tontos tudni, hogy a fogyaszt6i csoportokat szervezd
tarsasagok nem nyujthatnak hitelt.

2012. marcius

Tajékoztatd a fizetési késedelemmel és a hitelszerz6dések fel-
mondasaval kapcsolatban

Kozel szazhetvenezer csalad végtorlesztett a zaroraig

Kozel 170 ezer deviza alapt jelzaloghites csalad élt februar végéig a fix arfolyamu végtorlesztés lehetéségével, igy az 6
esetiikkben megsziint a devizakockazati kitettség. A végtorlesztés nyoman az érintett devizahitel-allomany kozel negyed-

ével csokkent — olvashaté a PSZAF Osszesitésében.

dén februar végéig élhettek a fogyasztok a deviza jelzaloghite-

lek kedvezményes végtorlesztésének lehetéségével. Az elmalt
ot honap alatt Gsszesen 169 256 fogyaszto torlesztette mintegy 1
354 millidrd forint értékd devizahitelét fix arfolyamon. igy kézel
170 ezer csaladnal szint meg a devizakockazatoknak valo kitett-
ség, mely a devizahitel allomany 24,1%-at teszi ki.

Ezen beliil 164 646 darab devizaalapu ingatlancéla kéleson fix
arfolyamu végtorlesztése tortént meg a kereskedelmi bankoknal.
A szovetkezeti hitelintézeteknél 1 757 db, a pénziigyi vallalko-
zasoknal pedig 6sszesen 2 853 db szerzédést végtorlesztettek a
Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletéhez (PSZAF) bekiildétt
végleges piaci adatok alapjan. Szerz6désszam szerint tehat a leg-
tobb hitel végtorlesztésére a kereskedelmi bankoknal kertilt sor.

A végtorlesztett hitelek mintegy 97 szazaléka, 163 555 darab
szerz6dés svajci frank alapu ingatlancéla hitelhez két6dott, az

eurd és a japan jen alapu kolesénok szama mindéssze 1 938,
illetve 3 763 darab volt. A végtorlesztés kapcsan visszafizetett
ingatlanhitelek atlagos 6sszege fix végtorlesztési arfolyamon
mintegy 5,8 millié forint volt.

Az ugyfelek 69 szazaléka kivalté forinthitel igénybe vétele nél-
kil végtorlesztette devizatartozasat. A pénziigyi szolgaltatok feb-
ruar végéig 51 858 darab hitelkivalt6 forinthitelt folyésitottak e
célra, 6sszesen mintegy 312,7 milliard forint 6sszegben. A pénz-
tgyi szervezetek az Gsszes folyositott hitelkivalto forinthitelb6l
mintegy 133,5 milliard forintot sajat addigi adésaiknak, mintegy
179,2 milliard forintot pedig mas szolgaltatok tgyfeleinek folyo-
sitottak. A folyésitott forinthitelek atlagos dsszege 6,031 millio
forintra ragott.

A februar végéig teljesitett végtorlesztések piaci arfolyama
mintegy 1 354,4 millidrd forint volt, azonban az tigyfeleknek fix
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arfolyamon ebbdl csak mintegy 984,2 milliard forintot kellett ki-

fizetni. A részletes feligyeleti adatok a Jelentések, statisztikak/
Statisztikdak /Végtorlesztés meniipontban olvashatok.

Az elmilt hénapok sorin a PSZAF folyamatosan és szoro-
san feliigyelte a fix arfolyamu végtorlesztési folyamatot, szamos
vizsgalatot folytatott a témaban, és haladéktalanul fellépett a fo-
gyasztovédelmi szempontbdl jogsértd szolgaltatéi gyakorlatok-

kal szemben. A devizaalapu ingatlanhitelesek terheinek mérsék-
lésére a kozeljovoben 1j allami és piaci programok indulnak.

2012. marcius 12. Budapest
Sajtokozlemény: Kozel szazhetvenezer csaldd végtorlesztett a

zaroraio

Véotorlesztési adatok (2012, februar 28.)

Gyorselemzés a végtorlesztésrol

A végleges adatok alapjan a kedvezményes arfolyamon torténd végtorlesztés soran mintegy 170 ezer lakossagi hitelt to1-
lesztettek Gsszesen 1355 milliard Ft értékben. gy az arfolyamvaltozas hatasat kisziirve a lakossagi deviza jelzaloghitel

allomany 23,3%-kal csokkent.

012. februar 29-én lezarult a deviza jelzaloghitelek kedvez-

ményes rogzitett arfolyamon torténé végtorlesztési folya-
mata. A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete altal kozzétett
adatok alapjan a lakossag a 2011. szeptember végén még 5600
Mrd Ft-nyi jelzalog-fedezetG devizahitel allomanyanak forint-
ban szamitva valamivel tobb, mint 24%-4t, devizaban szamitva
23,3%-at totlesztette kedvezményes arfolyamon. Id8beli lefuta-
sat tekintve a végtorlesztések szama és volumene januar végén
tet6zott. A végtorlesztés forrasat kezdetben a gyorsan mozgosit-
hat6é pénziigyi megtakaritasok jelentették, kés6bb egyre inkabb
a kivalté forinthitelbdl torténd végtorlesztés erésodott. 2011 de-
cemberében és 2012 januarjaban atmenetileg az ingatlanpiacot
is megmozgatta a végtorlesztés, a tranzakcidk szama jelentésen
megnétt a korabbi id6szakokhoz viszonyitva. A Magyar Nemze-
ti Bank a 2011. oktéber 3-an meghirdetett eur6 eladasi tenderen
2679 milli6 euré ajanlatot fogadott be, a piacival gyakorlatilag
megegyez6 arfolyamon. A ténylegesen megvalosult végtorlesz-
tések alapjan végul 2489 millié eurd (752 milliard forint) kerdlt
kifizetésre, vagyis jelentés részben egyéb eurd forrasokat is fel-
hasznaltak a bankok.

A végrehajtott végtorlesztések megoszlasa az intézmények
kozott nem egyenletes. Februar végéig a legmagasabb részvételi
arany a bankoknal és a takarékszovetkezeteknél jelentkezett, ahol
egyarant a hitelallomany kézel 24%-t a fizették vissza. A fidkte-
lepek a végtorleszthet6 devizahitel allomanyuk 21,4%-t vesztet-
ték el, a pénziigyi vallalkozasok csupan 12,1%-ot.

A varakozasoknak megfelel6en a legnagyobb volument a
svajci frank alapu hitelek végtorlesztése tette ki, ezeknek a teljes
pénziigyi szektorban Gsszesen 25,3%-a kerilt kifizetésre. Ezen
belil a CHF hitelek banki végtorlesztése az Gsszes végtorlesz-
tés 92%-at jelentette. A japan jen alapu hitelek 23,3%-at fizették
vissza, az allomany azonban lényegesen kisebb volument, mint a
frank hiteleké. Az euré alapu hitelek nagy része 2008 utan kerlt
folyositasra a 250-es EUR arfolyam folott, igy az adésok tébb-
sége nem is volt jogosult végtorlesztésre. Ennek megfeleléen a
hiteleknek csak 2,1%-at fizették vissza a program keretében.

A visszafizetett hitelek atlagos Gsszege a rogzitett végtorlesz-
tési arfolyamon 5,8 milli6 forint volt, ami jelzi, hogy kifejezetten
alacsony Osszegd — 2-3 millié forintos — hiteleket is témegesen
végtorlesztettek. A végtorlesztett hitelek volumene az egyes
szegmensekben jelentsen eltér; a banki tigyfelekre jellemzé 5,8
millié forintos atlagos hitelosszeggel szemben a takarékszévet-

kezeteknél 4,9 milli6 forintos, a pénziigyi vallalkozasoknal azon-
ban 9,8 milli¢ forintos hitelek kedvezményes arfolyamon torté-
n6 visszafizetésére kerilt sor, vagyis a pénziigyi vallalkozasoknal
torlesztették atlagosan a legnagyobb hiteleket.

A kivalté forint hitelek a megvalosult végtorlesztések mintegy
harmadat finansziroztak. A pénziigyi intézmények hitelalloma-
nya (a mindenkori aktudlis arfolyamon szamolva) Osszességé-
ben - a torlesztések és kivalto hitelek ereddjeként - 1041 milliard
Ft-tal csokkent. A szovetkezeti hitelintézetek rendkiviil aktivak
voltak, és mas hitelintézetek addsai szamara kozel ugyanannyi
hitelt folyositottak, mint a bankok a nem sajat tigyfeleik szamara.
A szovetkezeti hitelintézetek a térlesztések (12,3 milliard forint)
és kivalto hitelek (78,3 milliard forint) ered6jeként t6bb mint 66
milliard Ft-tal névelni tudtak lakossagi hitelallomanyukat.

Az adésok a végtorlesztéshez atlagosan 6 millié forint hitelt vet-
tek fel, de az egyes szegmensek kozott jelentSs szérassal: ban-
koknal 6 milli6 forint, takarékszovetkezeteknél 5,4 millié forint,
mig pénzigyi vallalkozasoknal 17,8 millié forint az atlagos hi-
telosszeg, vagyis a nagyobb 6sszegt hitelekért nem bankokhoz,
hanem pénziigyi vallalkozasokhoz fordultak.

A lakascélu haztartasi jelzalog forinthitelek 1j szerzédésalloma-
nya és havi atlagos hitelk6ltség mutatéja tipikusan ellentétesen
mozog: amikor dragabb a hitel, kevesebbet vesz fel a lakossag.
Bz alol a végtorlesztés idészaka képez kivételt, ekkor ugyanis
az atlagos THM jelentés emelkedése - az MNB kamatstatiszti-
ka szerint az oktoberi 10%-r6l januarra 12,5%-ra nétt - ellené-
re is tomegesen vettek fel forinthitelt az adésok. Korabban egy
0,5%-0s THM emelkedés mar 5 milliard forinttal vetette vissza a
szerz6dott allomanyt. A végtorlesztés id6tartama alatt a szabad
felhasznalasu forint jelzaloghitelek 4j szerz6déseinek értéke is je-
lent6sen megnétt, ezt azonban nem kisérte az atlagos kamatlab
drasztikus emelkedése.

Az atlagosan felvett hitel6sszeg (6 millié forint) havi toérleszté
részlete 15 éves futamidé és a jelenlegi kamatszintek (~13%-os
THM) mellett kortilbeltl havi 73 000 forint. Mivel a kamatok az
elmult id6szakban is folyamatosan emelkedtek, a hitelt felvevék
egy része ennél valamivel alacsonyabb kamat mellett kaphatta
meg a kivalté hitelt. A kamatlabak emelkedése a kamatperiédus-
tol fiiggben eltéréen hat az egyes kivalto hitelekre, igy a kamat-
emelkedés hatasa pontosan nem becsiilhetd.
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A végtorlesztési konstrukcié Osszességében 370 milliard Ft
brutté veszteséget okozott a hitelezé pénziigyi intézményeknek.
Ennek mintegy 30%-at a hitelintézetek a 2011-évi bankadébol
lefrhatjak, igy a nett6 veszteség a teljes piacra vonatkozoéan 260
milliard forint kéril alakulna, amennyiben az intézmények a
veszteségek 30%-at teljes egészében vissza tudnak igényelni. A
nagybankok azonban varhatéan csak 28%-ot tudnak elszamolni
a 2011. évi kilénadoval szemben, és ebben is jelent6s szoras
tapasztalhaté: a tiz legnagyobb bankcsoport kézil minddssze 6
tudja figyelembe venni a teljes Osszeget, a tobbi négy bankcso-
port végtorlesztési veszteségeinek 30%-a meghaladja az adott
bankcsoport altal elszamolt bankadot.

Az intézmények szamara a legnagyobb veszteség atlagosan a
végtorlesztések kis részét add JPY hiteleken keletkezett, ahol a
kedvezményes arfolyamon meghatarozott, vagyis ténylegesen
végtorlesztett Osszeg az aktualis arfolyamon szamitott kdvete-
lésnek minddssze 67%-at fedezte. A szintén elhanyagolhaté vo-
lumenben végtorlesztett EUR hiteleknél ez az arany 82%, mig a
végtorlesztések zomét jelenté CHE hiteleknél 73%. Ez utobbi
azt jelenti, hogy 1 CHF hitelen a hitelez6 intézmények atlagosan
0,27 CHF-et veszitettek.

Viltozatos a kép a szeptember végi eszkozallomany aranyaban
mért, Gsszesitett veszteség tekintetében is: a bankoknal és fiok-
telepeknél ez az érték 1,2%, a pénziigyi vallalkozasoknal 1,8%, a

takarékszovetkezeteknél pedig - amelyek a hitelkihelyezés nyer-
tesei - csupan 0,2%-ot ért el.

2011. szeptember 30-an a pénziigyi szektorban a nemteljesité
jelzaloghitelek aranya (NPL-rata) 12,5% volt. Mivel a késedelmes
hitelekre nem terjedt ki a kedvezményes végtorlesztési lehet6ség
hatalya, a teljes hitelallomany azonban csékkent, szikségszerien
megndtt a nemteljesité hitelek aranya. Feltéve, hogy a kivaltd
forinthitelek nem esnek késedelembe, illetve kiszirve az arfo-
lyamvaltozast és a késedelmi kamatok okozta NPL-rata néve-
kedést, a végtorlesztés hatasara 2,3%-kal, 14,8%-ra névekedne a
késedelmes hitelek aranya.

A bankszektorban a fennmarado netté veszteség az eszkozara-
nyos jovedelmezbséget 0,9 szazalékponttal, a ROE-t 9,5 szaza-
lékponttal rontja. A veszteség a bankszektor t6kemegfelelésére
is jelent6s hatassal van, a kompenzacio ellenére a végtorlesztés
a szektorszintt tékemegfelelést 1,2 szazalékponttal csékkentet-
te volna. Itt is nagy a szoras az intézmények kozott, azonban
10% ala a legjelent6sebb veszteséget elszenvedé bankok sem
keriiltek. A tovabbra is nyereséges bankoknak, valamint a tu-
lajdonosi tékeemeléseknek készonhetéen a szektor tényleges
tékemegfelelési mutatdja nem csokkent.

2012. marcius 12.

Gyorselemzés a véotorlesztéstdl

Fogyasztovédelmi vizsgalatok, birsagok a végtorlesztés kapcsan

Kozel szaz célvizsgalatot és egyedi fogyasztovédelmi beadvany nyoman indult eljarast folytatott le a PSZAF eddig a fix

arfolyamu végtorlesztéssel kapcsolatos problémak miatt.

Pénziigyi Szervezetek Allami Felugyelete (PSZAF) a fo-
A.gyasztéi érdekek védelmében kiemelt figyelemmel kiséri a
régzitett arfolyamon térténd végtorlesztésre vonatkozd jogsza-
balyok betartasat, azok 2011. szeptember végi hatalyba lépése
6ta. A fogyasztok jelzései, beadvanyai alapjan a PSZAF célvizsga-
latokat, illet6leg témavizsgalatot inditott az tigyfelek széles korét
érint6 esetleges jogsértések feltirasa, megszintetése érdekében.
A hatésag ennck keretében rendszeresen elemezte a pénziigyi
intézmények gyakorlatat, és intézkedésekkel, birsigokkal szabott
gatat a fogyasztok széles korét érinté jogsértéseknek.

A PSZAF-ot tavaly oktéber 6ta tébb mint tizezer fogyaszté ke-
reste meg a végtorlesztéssel kapcsolatosan levélben, személyesen,
telefonon. A PSZAF ezek nyoman a fogyasztok szélesebb korét
érint6 helytelen gyakorlatok gyantja miatt eddig 19 esetben kez-
dett célvizsgalatot, az egyedi fogyasztoi problémakat jelz6 tgyek
kapcsan pedig tovabbi 67 alkalommal indult vizsgalat.

A PSZAF-nak a végtorlesztéssel kapcsolatos ellenrzései tob-
bek koézott kiterjedtek a pénziigyi szervezetek altal alkalmazott
formanyomtatvanyok tartalmara; a nyomtatvanyokban régzi-
tett jogszabalysérté feltételek alkalmazasara; a végtorlesztéshez
kapcsolt koltségek felszamitasara; a végtorlesztéssel kapcso-
latos igazolas, vagy a jelzalogjog torlésére vonatkozé engedély
hataridében torténé kiadasara; a deviza alapt hitelek mellett a
devizaban folyositott hitelek végtorlesztésének gyakorlatara; a

kedvezményes arfolyam alkalmazasaval kapcsolatos jogosultsag
elbiralasara, tekintettel a kdlesén folyésitasakor alkalmazott ar-
folyam mértékére.

A kézelmiltban a PSZAF 6 intézményt érintéen témavizsga-
latot is inditott a beérkezett fogyasztoi jelzések alapjan. T6bb
tgyfél ugyanis azt sérelmezte, hogy végtorlesztésiik annak elle-
nére hitasult meg, hogy minden el6feltételnek megfeleltek, min-
den szikséges igazolast benyujtottak, s a kivant fedezet — akar
ugyanattol a hitelintézettSl sikeresen igényelt forinthitel — is
rendelkezésre allt. A végtorlesztési folyamat legvégén azonban
pénziigyi intézmények arra hivatkoztak, hogy annak idején, leg-
els6 1épésként nem nyujtottak be a végtorlesztési igénybejelen-
tést tartalmazé formanyomtatvanyt. A témaval kapcsolatos fel-
tgyeleti vizsgalat még folyamatban van.

A PSZAF a rogzitett arfolyamon torténé végtorlesztés pénziigyi
intézmények altali végrehajtasa kapcsan végzett és mar lezart el-
len6rzései soran eddig tobb mint 68 millié forintnyi fogyaszto-
védelmi birsagot szabott ki.

Budapest, 2012. marcius 5.

Sajtékozlemény: Foovasztévédelmi vizsealatok, birsdgok a vég-

torlesztés kapesan
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FOGYASZTOVEDELEM

Otezer megkeresés a vidéki pénziigyi tanacsadoknal

Miikodésiik elsé évében, 2011 aprilisa 6ta kozel 6tezer tigyfélmegkeresést kezeltek a nyolc megyeszékhelyen tevékenyke-

dé pénziigyi fogyasztovédelmi tanacsado irodak, az idei marciusi adatok nélkiil — deriil ki az irodahal6zatot anyagilag és

szakmailag tamogaté PSZAF 6sszesitésébél.

pénziigyi fogyasztévédelmi tanacsadd irodak mikodésének

Is6 évében a megkeresések donté része, mintegy 3300 da-

rab a pénzpiaci teriletre vonatkozott. Ezen belil jelent6s szam-

ban érdeklédtek a fogyasztok a deviza alapu jelzaloghitelekre

vonatkozo6 allami és banki programokrol (igy a fix arfolyamu

végtorlesztésrol, a Nemzeti Eszkozkezel6rol és az arfolyamgat-

rol), a kéveteléskezelési eljarasokrél, a lizingkonstrukciok jel-

lemz6irdl, illetve a nem pénziigyi szolgaltatast nydjtd fogyasztoi
csoportokrol.

Pénztari témak kapcsan tobb mint 900 megkeresés érkezett,
az érdekl6dés itt tavaly augusztusban és szeptemberben — a
magannyugdijpénztari realhozamok kifizetését kévetéen — ug-
rott meg, A fogyasztok biztositasi témak kapcsan 456 alkalom-
mal, tékepiaci tigyekben viszont csak 83 esetben kopogtattak a
pénziigyi tanacsadé irodaknal.

Ami a megkeresések modjat illet, a legtébb, kézel 3200 fo-
gyasztd személyesen kereste fel az irodakat. A telefonos kap-
csolatfelvételt majdnem 1300 fogyasztd, az elektronikus levelet
hozzavetélegesen 300 £6, a postai utat pedig 11 pénziigyi tigyfél
valasztotta.

A pénziigyi tanacsadé irodak t6bb mint 3800 esetben nyuj-
tottak segitséget a fogyasztoknak a panaszbeadvany kitoltéséhez.
Erre azért is sziikség volt, mert 3020 esetben a panasz orvoslasa-
ként a tanacsadok els6 1épésben a pénziigyi szolgaltatd kozvetlen
megkeresését javasoltak. A pénziigyi fogyasztovédelmi jogsza-
balyok megsértése esetén intézkeds Pénziigyi Szervezetek Alla-
mi Feliigyeletéhez (PSZAF), illetve a szerzédéses jogvita esetén

illetékes Pénziigyi Békéltet Testiilethez — amelyek eljarasanak
feltétele a pénziigyi szolgaltaté elézetes megkeresése — 250, il-
letve 589 alkalommal iranyitottak tovabb a fogyasztékat a ta-
nacsadok. Kozvetlenil birdsagi eljaras meginditasat 596 esetben
javasoltak szamukra.

Az orszagos irodahalézatot idén marcius végéig a PSZAF
tamogatasaval a Fogyasztévéd6k Magyarorszagi Egyesiletét,
az Orszagos Pogyasztovédelmi Egyesiiletet és az Indra Bizto-
sitottak és Pénzintézeti Ugyfelek Orszagos Frdekvéds Egyesii-
letét 6sszefogd konzorcium mukédteti egy évre sz616 szerzédés
keretében. A civil-hatésagi egyiittmikodés eredményeképpen a
Feligyelet fogyasztovédelmi szerepkérében kinyilhatott a vidé-
ken €16 fogyasztok felé is, akik fgy mar kozvetlenil lakéhelyiik
korzetében fordulhatnak megbizhaté tanacsért és informacidért
hozzaérté szakemberekhez.

Az igen kedvezd lakossagi visszajelzésekre is tekintettel a
PSZAF 4j irodak megnyitasaval és timogatasaval tovabbi 2 éves
id6tartamra kivanja a vidéki halézatot mikodtetni. Eszerint var-
hatéan — a kéz6sségi nyilt kozbeszerzési eljaras lezarast kovets-
en - idén aprilistél immar 11 megyeszékhelyen — Békéscsaban,
Debrecenben, Egerben, Gy6rott, Miskolcon, Nyiregyhazan, Pé-
csett, Székesfehérvarott, Szegeden, Szombathelyen és Zalaeger-
szegen — tevékenykednének a pénziigyi tanacsado irodak.

2012. marcius 30. Budapest

Sajtokézlemény: Otezer megkeresés a vidéki pénziigyi tanacs-

ad6knal

Megjelentek a PSZAF-kisfilmek tijabb epizodjai

Fogyaszt(')védelmi tajékoztatd kisfilmsorozatunk 2012, mar-
cius 13-an megjelent epizddja a koézép- és hossza tava
megtakaritas fajtairdl, elényeirél nydjt hasznos informaciokat.
Honlapunkon tovabbi olvasnivalot talal a témarol a Megtakari-
tasok mentipontban és 6sszehasonlithatja a szolgaltatok aktualis
kinalataban szerepl6 ajanlatokat a betét- és megtakaritaskeresé

programunkkal.

Fogyasztévédelmi tjékoztatéd kisfilmsorozatunk 2012. marci-
us 28-an megjelent epizédja a megtévesztd, jogosulatlan hitele-
zés veszélyeire hivja fel a figyelmet. Honlapunkon a Piaci szerep-
16k mentpontban megtalalja azon szolgaltatok listajat, melyek
feligyeleti engedéllyel végzik tevékenységiiket. A sorozat Osszes
epizodja megtekinthetd a PSZAF Facebook-oldalin és Youtube-

csatorndjan is.

/f a2\

www.pszaf.hu

Piaci szereplok

Engedéllyel rendelkezd
személyek és szervezetek
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Pénziigyi kockazatok, kockazatkezelés, standard formula

A Bank és Tzsde cimii folydirat 2012 janudrjaban tematikus szdamot jelentetett meg ,,Szolvencia 11: A biztositasi

dgazat tjraszabalyozdsa” cimmel. A kiadvdny elkésitéséban a Feliigyelet szamos mukatdrsa rés3t vett, cikkeiket
a PSZAF Hirlevél szimaiban fijrakiziljik.

Milyen kockazatok jellemzik a biztositotarsasagok tevékenységét és milyen kévetelményeket tamaszt a kockazatok fede-
zésére, kezelésére vonatkozéan a mai szabalyozas, illetve a Szolvencia II gyakorlatba iiltetésével? Ezt a témat tekinti at
Bethlendi Andras, a Biztositasfeliigyeleti f6osztaly osztalyvezetGje, aki az 0j szabalyrendszer standard formulaja alapjan
veszi sorra a t6kekovetelmény szamitasakor fedezendd kockazatokat.

A_ Szolvencia II kévetelményeinek

egértéséhez indokolt tisztazni a
pénziigyi kockazat fogalmat. Eszerint a
jov6beli események valoszindségi valto-
z6knak tekinthet6k, amelyeknek ugyan
van varhat6 értékik (a varakozasaink,
a legjobb becslésiink), de ezen értékek
kapcsan kisebb-nagyobb bizonytalan-
sagunk (szoras) is van. A pénziigyi koc-
kazat tehat a véletlenszerd események
kovetkeztében fellép6 pénzmozgasok
kovetkezményeként mutatkozé érték-
valtozas. E kockazat leggyakrabban
hasznalt mértéke a kockaztatott érték
(Value-at-Risk, V@R), amelyet adott
valoszintséget feltételezve fejeziink ki.
Példaul az a legnagyobb karesemény,
amellyel legfeljebb 200 évente szembe-
stlhet egy biztositotarsasag, az egy éves
idétavon mért V@R(99,5%)-nak felel
meg,

Egykockazatotnagynakésegybennehezenszamszerisithetének
tekintiink, ha a varhat6 érték koril nagy a potencialis j6vSbeli
értékek szérddasa. Szintén nagy a kockazat, ha nagy valoszina-
séggel vannak a varhat6 értéktdl jelentésen eltéré pénzmozga-
sok, vagy ha a jévébeli kimenet nagy valészintséggel a varhato
érték koril alakul, de kis valoszintiséggel nagyon jelent6s eltérés
is bekdvetkezhet.

A pénziigyi kockazatok szamszertsitésére — kvantifikalasara
— vonatkozé pénziigyi modellezési iranyzat a valésagot prébalja
leképezni kilonféle feltételezésekkel élve. A kockazatmérés cél-
ja, hogy a mérhet6 kockazatok az tizleti dontésekben is (arazas,
termékfejlesztés, tzletértékelés, teljesitménymérés stb.) megje-
lenjenek. Masképpen mondva az adott tarsasag piaci értékelése
tikrozze a kockazatait. Azonban minél nagyobb kockazatokkal
szembesiilnek a modellez6k, annal nagyobb a magaban a model-
lezésben rejl6 bizonytalansag, illetve a feltételezések és a realitas
kozotti eltérés lehetésége. Ezért merilt fel annak a sziikséges-
sége, hogy a kvantitativ kockazatkezelés minéségi — kvalitativ
— modszerekkel egésziiljon ki. A modelleket és eredményeiket
kiindul6 pontnak tekintve értékelni és kezelni sziikséges a fellé-
p6 kockazatokat, amihez nélkilézhetetlen a megfelel6 kockazat-

kezelési rendszer kiépitése. A hangsuly
azon van, hogy a kockazatkezelés be-
épiljon az tzleti dontésekbe és a valla-
latiranyitas rendszerébe egyarant.

Ez a banki szabalyozasban mar tobb
éve alkalmazott (Bazel II és az eurdpai
tékedirektivak) kockazatkezelési filo-
z6fia jelenik meg a Szolvencia II sza-
balyrendszerében. A kiadvany attekint6
irasaban leirtak szerint a kvantitativ ko-
vetelményeket az I. pillér tartalmazza,
amely a biztositokra jellemz6 és szam-
szerGsithet6 valamennyi kockazatot
igyekszik megragadni. A Szolvencia II
egyéves V@R (99,5%) alapon kivanja
a tékekovetelményt meghatarozni, Ggy
tehat, hogy az érintett biztositok a ké-
vetkez6 egy évben 99,5%-o0s eséllyel ne
menjenek csédbe. A kockazatkezeléssel
kapcsolatos kvalitativ kévetelményeket
a II. pillér jeleniti meg, A Szolvencia II
ezekre vonatkozoan is legalabb olyan szigoru el6irasokat tartal-
maz, mint a kvantitativ kovetelményekre. Igy a biztositéknak
hatékony kockazatkezelési rendszert kell mtkodtetnitk, amely
kitetjed a tartalékképzésre, az eszkoz/forris-gazdilkodasra, a
befektetések kezelésére, és a tGkeszamitasi modellekben (belsé
modell vagy standard formula) meghatarozott kockazatok keze-
lésére. A kockazatkezelési rendszer részeként raadasul un. sajat
kockazat- és szolvenciaértékelést kell végezniiik.

SZOLVENCIA I ES SZOLVENCIA II

A Szolvencia I szabalyrendszere — mindezzel ellentétben — csak
nagyon korlatozottan jeleniti meg a pénziigyi kockazatok keze-
lését. A hazai szabalyozas (a biztositasi torvény és a biztositas-
technikai tartalékokrdl sz6l6 PM-rendelet) nem is nevesit koc-
kazatokat, csak egyes biztositasi kockazatokbdl fakad6 varhatéd
kotelezettségek teljesitésére, a karok ingadozasara, valamint a
varhaté biztositasi veszteségek fedezetére szolgalo tartalékok-
ra vonatkozoéan fogalmaz meg kévetelményeket. Egyéb tipusa
kockazatokra nincs se tartalékképzés, se t6keképzés — példaul a
befektetésekkel 6sszefiggé kockazatokra vonatkozéan a meg-
engedett eszkdzcsoportok és a befektetetési limitek fogalmat
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hasznalja a szabalyozas. A tartalékképzés altalaban konzerva-
tiv feltételezések alapjan torténik, ez azonban determinisztikus
megkozelités, amelynek kapcsan a kockazatok nem valdszindségi
valtozok, a varhat6 érték koril nem szérdédnak. A jelenlegi sza-
balyozas is szamol azzal, hogy a beszedett dijak, illetve a biz-
tositastechnikai tartalékok nem feltétlentil nydjtanak fedezetet a
biztositasi kotelezettségekre, tehat a varhaté értéktdl eltérnek a
tényleges kotelezettségek, ilyenkor a biztosité szavatol6tékéjének
kell fedeznie a kotelezettségek teljesitését.

A szavatolétSke szamitasa a hazai szamviteli szabalyok sze-
rinti sajat t6kébol indul ki és egyes tSkeelemeknél bizonyos,
prudencialis célokat szolgald (az értékelési tartalék, az osztalék-
els6bbségi részvény, az alarendelt kélesontéke beszamithatésa-
gara vonatkozo) limiteket, valamint levonasokat tartalmaz (pl. az
immaterialis javakét).

A Szolvencia II az el6bbivel ellentétben a merében 14j kocka-
zatkezelési modszer jellegén kiviil egyben 4j atfogo tzletértéke-
Iést is alkalmaz, mivel nem csak a tartalékokra, hanem minden
mas biztositéi mérlegtételre nézve standardizalt értékelési mo-
dot is megfogalmaz, piackonzisztenssé téve ezeket. Ugyanakkor
a prudencialis céla szavatold téke értékének meghatarozasakor
hasonlé beszamithatésagi limiteket és levonasokat hasznal, mint
a Szolvencia 1.

A jelenleg hatalyos biztositasi torvény meghatarozza a minima-
lis szavatolotSke-sziikségletet, ami ahhoz kell, hogy a tarsasagok
a biztositasi szerz6désekbdl ered6 kotelezettségeiket mindenkor
teljesiteni tudjak. A minimalis szavatolotSke-sziikséglet szamitasa
alapvetéen az Uzleti volumenen, illetve a tartalékok allomanyan
alapul, ami csak korlatozottan tudja megragadni a biztositok ko-
z6tt a kockazatvallalasbol fakaddan kialakul6 kilonbségeket. A
minimalis szavatol6téke-szitkséglettel kapcsolatos szabalyozas
megsértése feliigyeleti intézkedéseket von maga utan (szanala-
si tervet kell késziteni). Emellett létezik az un. biztonsagi téke
(vagy a minimalis szavatolotSke-sziikséglet egyharmada, vagy
euréban kifejezett minimum Osszeg, annak fiiggvényében, hogy
melyik a nagyobb). Ez az a t6keszint, amely a biztositoi tevé-
kenység alapfeltétele — a kapcsolodod szabalyok megsértése még
szigorubb felugyeleti intézkedésekhez vezet (pénziigyi terv ko-
telez6 készitése).

A hazai szabalyozasban most is jelen 1év6 kétszintd téke-
kovetelmény a Szolvencia II rendszerében is fennmarad: a
szavatolotoke-sziikséglet mellett a minimum tékesziikségletet is

meghataroztak a szabalyozok.

Szolvencia I és II — pénziigyi kovetelmények, modszertan

Szolvencia I Szolvencia 11
Szavatol6tSke | szamitasa hazai az eszk6z0k és forra-
szamviteli értékelési | sok piackonzisztens
szabalyok alapjan; értékelése;
prudencidlis limitek a | prudencidlis limitek a
t6keelemek be- t6keelemek be-
szamithatosagara, szamithatosagara,
levonasok levonasok
Szavatolotéke- | minimalis t6kesziik- | kockazati alapa t6ke-
sziikséglet séglet: sziikséglet:
alapvetéen volumen | tékekdvetelmény a
alapu szektorra jellemz6
valamennyi szamsze-
risitheté kockazatra
Tartalékok torvényben meghati- | kilépési/valos érték
rozott tartalékfajtak, | alapu: a kételezett-
képzésiik kotelezd ségek jelenértéké-
nek meghatarozasa
varhaté pénzaramlas
alapu modellel

TOKESZUKSEGLET ES STANDARD FORMULA

A hazai biztositotarsasagok t6bbsége a szavatolotSke-
szitkségletének meghatarozasara a Szolvencia II direktivaba fog-
lalt, kotottebb szamitasi kévetelményeket tartalmazé standard
formulat fogja hasznalni. Amennyiben valamely tarsasag kocka-
zati profilja a standard formula szerintinél specialisabb, s ezért
egyedibb tékeszamitasi modellt igényel, illetve amennyiben ez
anyavallalati elvaras, annak részleges vagy teljes belsé tékeszami-
tasi modell alkalmazasara is van lehetésége (lasd a modellezésrél
sz0616 {rast). Mindazonaltal a standard formula is viszonylag Osz-
szetett modell, amely a belsé modellek szabvanyositott formaja-
nak is tekinthetd.

A standard formula szerint a tSkekdvetelmény szamitisa a
kovetkezSképpen torténik. Az érintett biztositd szerzédésallo-
manyahoz tartozé tartalék értékének (kotelezettségeinek) meg-
hatarozasakor az Osszes varhatd bevételi és kiadasi pénzmoz-
gast figyelembe kell venni, jelenértéken. Ehhez a szamitashoz
a feltételezéseket a biztosité maga alakitja ki a sajat tapasztalatai
alapjan. A varhat6 pénzmozgasokra jellemz6, szamszerisithetd
kockazati faktorok mindegyikére t6kekévetelményt kell szamol-
ni, aminek keretében a varhaté pénzmozgasokat, illetve a biz-
tositd eszkozeit a szektor egészére nézve azonos feltételekkel
,,sokkoltatni” (vart értékhez képest a feltételekben bekovetkezo
szélséséges elmozdulas) kell. A vart és a sokkolt értékek kozotti
kilonbség adja az egyes kockazati faktoronkénti tékekévetel-
ményt. A kilonb6z6 kockazati faktorokra kapott tékekévetel-
ményt a standardizalt diverzifikiciés hatas figyelembe vételével
aggregaljak, ami megadja az adott biztosit6é prudencialis t6keko-
vetelményét.

A standard formulaban a szavatol6tSke-szitkséglet legalabb a
kovetkez6 kockazatokra (kockazati modulokra és almodulokra)
terjed ki. Az almodulok tovabbi kockazati tipusokra bonthatok.

Nem életbiztositasi kockazati modul: a nem-életbiztositasi
kotelezettségek értékének valtozasaval sszefliggd kockazatokat
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titkr6zi. Ide tartozik egyrészt a dij-és tartalékkockazati almodul,
amely egyrészt annak a kockazatat fejezi ki, hogy a befoly6 dijak
nem nyujtanak elegendé fedezetet a karkifizetésekre, masrészt
a karok bekévetkezésének és a karkifizetéseknek az idébeli és
nagysagrendi ingadozasabol ered. A t6rlési és visszavasarlasi
kockazat abbdl fakad, hogy az tigyfelek felmondhatjik a szer-
z6déstiket, s ezért berekesztik a dijfizetést, a visszavasarlas révén
pedig — a koéltségek levonasa utan — visszakapjak a szamukra el-
kilonitett tartalékokat.

A nem-életbiztositasi katasztréfa almodul a biztositisi ko-
telezettségek értékének azon valtozasaban rejlé kockazatokat
Osszpontositja, amelyek széls6séges, vagy rendkiviili — természe-
ti, vagy ember okozta — események kévetkezményei.

Eletbiztositasi kockazati modul: az életbiztositasi kitelezett-
ségek értékének valtozasabol eredé kockazatokat foglalja maga-
ban. Ez az almodul a koévetkezd részmodulokbdl all 6ssze:

* halandé6sagi kockazat — a halanddsagi Osszetevok (szint
és volatilitas) valtozasabol fakad. Amennyiben a halan-
désag emelkedik, az névelheti az életbiztositasi kotele-
zettségeket. Az elérési és a jaradékbiztositasokra nézve
hasonlé hatast gyakorol a halalozasi ratak csokkenése (a
hosszu élet kockazata).

* az Cletbiztositasi koltségek novekedése (koltségkocka-
zat),

* ajaradékok feltlvizsgalati aranyainak — példaul a jogi kér-
nyezet atalakulasabol fakadé — valtozasa kévetkeztében
fellép6 kockazat (feliilvizsgalati kockazat),

e a torlési és visszavasarlasi aranyok megvaltozasa kovet-
keztében fellép6 kockazat (t6rlési kockazat),

* abetegséggel és rokkantsaggal Gsszefliggs kockazat,

e a szélsOséges vagy rendkiviili eseményekkel kapcsolatos
kockazat (katasztréfakockazat).

Mindezek a kételezettségek értékének valtozasahoz vezethet-
nek.

Egészségbiztositasi kockazati modul: az egészségbiztositas-
sal vallalt veszélynemek éltal hordozott (élet-, nem-élet jellegtt)
kockazatokat tiikrozi. Itt is felmertl a széls6séges korilmények,
katasztréfak (pl.: jarvanyok) altal okozott bizonytalansagi kocka-
zati tényezd.

Piaci kockazati modul: a mérlegtételek (eszkozok és forrasok)
értékét befolyasold piaci eszkozarak alakulasanak és a piaci arak
volatilitidasanak kockazatat kifejez6 modul. Ez a kévetkezoket
foglalja magaban:

* a kamatlabak véltozasanak kockazata, amely példaul az
allampapir-allomany értékét, vagy a tartalékok jelenérté-
két befolyasolja;

* részvénykockazat, amely példaul t6zsdei részvénybefek-
tetések kévetkeztében 1éphet fel;

e ingatlanpiaci kockazat, amely nem csak a sajat ingatlan
tulajdonlasakor érvényesiilhet, hanem példaul ingatlan
befektetési alapok befektetési jegyeinek birtoklasaval;

* kamatréskockazat (spreadkockazat), amely a kockazat-
mentes hozamok feletti hozamtész valtozasabdl fakad,
példaul a vallalati kétvényekbe torténé fektetések kap-
csan;

* devizaarfolyam-kockazat, amely példaul a devizaban
fennall6 kotelezettségek értékének valtozasabol eredd
veszteség kockazata;

* a kontraciklikus prémium értékében rejlé kockazat (ez a
prémium a kamatrések és a likviditas széls6séges valto-
zasahoz vezeté atmeneti helyeztek okozta értékvesztés
ellensdlyozasara hasznalhat6 fel);

* a piaci koncentraci6é kockazata, amellyel a kevésbé diver-
zifikalt befektetési portféliot tartd biztositék szembestl-
hetnek.

Partnerkockazati (hitelkockazati) modul: minden olyan koc-
kazatot kifejez, amely a biztositotarsasagok viszontbiztositéinak
vagy addsainak esetleges fizetésképtelenségébdl, vagy a hitelmi-
nésitésitk romlasabol kévetkezhet.

Immaterialis eszk6zok kockazati modulja: amennyiben
valamely biztosité gy dont, hogy bizonyos piacképesnek te-
kinthet6 immaterialis eszkézeit — a sajat értékelése alapjan — a
szavatolot6kéjébe is be kivanja szamitani, akkor az immaterialis
joszagok értékére vonatkozé kockazatot is meg kell jelenitenie.
Bz épil be a szavatolotéke-szitkségletbe 6nallé kockazati mo-
dulként.

Miikédési kockazati modul: a biztositok mikédésébol adodod
kockazatokat tiikrézi, példaul az tizletmenet (az IT-rendszerek)

fennakadasanak kockazatat, vagy a csalasok lehetéségét.

Kockazati térkép a standard formulaban

Szavatol6tike- Miikodési Veszteségelnye-
szitkséglet kockazat lési korrekcio (-)
nyereségrészesedés

halasztott adok

Alapvet6 szavatolotSke-sziitkséglet

Nem-életbiztosi- Eletbiztosi- Piaci kockazat
tasi kockazat tasi kockazat kamatlab
dfjazas és haland6sag részvény
tartalékok hosszu élet ingatlan
torlés betegség- kamatrés
katasztréfa rokkantsag devizaarfolyam
koltség koncentraci6
torlés kontraciklikus
jaradékrevizié prémium
katasztrofa
Egészségbizto- | Partnerkockazat Immaterialis

sitasi kockazat
nem-¢élet jellegt

javak kockazata

élet-jellegt

katasztrofa

BELSO MODELLHEZ EGYEDI KOCKAZATI
TENYEZOK FIGYELEMBEVETELE

A prudencialis t6kekoévetelmény szamitisara feligyeleti en-
gedélyezési eljaras (internal model approval process — IMAP)
figgvényében alkalmazott belsé modell kockazati kategorizalasa
— értelemszerien — eltérhet a standard formulaban régzitettdl,
ennek keretében 1j kategoriak is kialakithatok. Példaul bizonyos
befektetési garanciakat is tartalmaz6 termékek kapcsan fontos
tényez6 lehet a kamatok és a részvényarfolyamok volatilitasanak
kockazata — mivel a vallalt garancia (opcid) értékét jelentésen be-
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folyasolja —, amit a standard formula nem nevesit, de egy bels6é
modell mar kiterjedhet erre a kockazattipusra is.

A varhat6 pénzmozgasok ,,;sokkolasira” a belsé modellt va-
laszto tarsasagok egyedi, sajat tapasztalatokon alapuld és az tizle-
ti profiljukra jol jellemz6 sokkértékeket alakithatnak ki.

A tékekovetelmény aggregalasanak modszertana is egyedi
lehet, az érdekelt biztositora jellemz6 kockazatdiverzifikacios
hatasok figyelembevételével. A bels6 modell részleges alkalma-
zasakor a standard formulatol valé egyedi eltéréseket csak egy-
egy kockazati modulra vagy almodulra, illetve csak bizonyos tiz-
letagakra, izleti egységekre érvényesitik.

A bels6é modell felugyeleti alkalmazasahoz lényeges tobbletko-
vetelmények kapcsolédnak (lasd a modellezésrol sz616 irast).

ENYHEBB PENZUGYI KOVETELMENYEK?

Ennek az irasnak nem témaja az 6t6dik mennyiségi hatdsta-
nulmany (ldsd az errdl sz6l6 cikket), az azonban ide kivanko-
zik, hogy a kockazatkezelés uj modszere a kapott eredmények
titkrében milyen kévetkezményeket vetit elére a hazai biztositok
tékesziikségletére és a tartalékaira nézve. Ha a tablazatban be-
mutatott 6sszevont pénziigyi kévetelmények volumenét nézziik,
azaz a szavatolotéke-szitkséglet és a tartalékok Osszegét — ami
leegyszerdsitve azt mutatja, hogy minimum mennyi eszkozt kell
a biztositoknak tartaniuk — akkor a pénziigyi kévetelmények
enyhiilését latjuk (mintha kevesebb pénzre volna majd sziikség a
biztonsagos tizemeléshez). Ez a kép azonban félrevezetd.

Egyrészt ugyanis a pénziigyi helyzetet jobban megjelenits, a
relatfv t6kehelyzetet jelzé un. tékefeltdltéttségl mutatd szaza-
Iékos értéke hasonld a két rendszerben, s6t az ujban valamivel
alacsonyabb, aminek alapjan a pénziigyi kévetelmények nem
enyhiilnek. Az abszolat és relatfiv mutaté kozotti eltéré kép
ugy is interpretalhatd, hogy az Gj rendszerben ugyan volume-
nében jelentésen megnd a szavatolotSke és az ezen belili t6-
ketébblet (surplus, a szavatolotSke-sziitkségleten felili t6ke), de
a szavatolotSke-sziikséglet nagy aranyu emelkedése miatt erre

szitkség is van annak érdekében, hogy a szektor t6kefeltoltottsé-
ge ne romoljon érdemben.

Masrészt a Szolvencia II a piaci értékelésnek koészonhetSen
volatilisebb gazdasagi kornyezetben — amilyet az elmult évek-
ben is tapasztaltunk — sokkal volatilisebb t6kehelyzethez vezet
(a szavatolotSke és a szavatolotSke-sziikséglet tekintetében egy-
arant). Ennek megfelel6en a kellemetlen meglepetések elkert-
lése és a biztonsagos tékehelyzet fenntartasa érdekében a biz-
tositoknak a jelenleginél magasabb tSkefelt6ltottségi szintet kell
célul kitaznitk az 4j rendszer bevezetésére készilve.

Pénziigyi kovetelmények a Szolvencia I és a Szolvencia II
szerint a QIS5 alapjan (2009. december, millié euro)

Szolvencia I | Szolvencia II
SzavatolétSke 959 2296
?;z;fl?rtlillcr):))ke-szukseglet 410 1071
Tartalékok 7096 5377
Mérlegf66sszeg 8750 8483
Tokefeltoltottség
(Szavatolotoke/ 233 214
szavatolotSke-sziikséglet, %0)
Pénziigyi kovetelmények:
szavatolotSke-szitkséglet + 7506 6448
tartalékok

Forrds: QIS5 orszdgjelentés, PSZAF honlap

A tablazat értelmezéséhez megjegyezziik, hogy a pénziigyi ko-
vetelmények varhaté hazai valtozasat a legutols6 — az 6tédik
— nyilvanos mennyiségi hatastanulmanyra (QIS5) timaszkodva
indokolt elemezni, a Szolvencia II technikai specifikaciéjaban
ugyanis jelentds valtozasok — ezeken keresztill mennyiségi hata-
sok — mentek végbe az elmult években. Mivel a technikai speci-
fikdcié még ma sem tekinthet6 végleges(itett)nek, ezért a QIS5
is csak legjobb becslésnek értékelhetd a varhaté pénziigyi hata-
sokra nézve. Az adatok a standard formula szerinti eredményt
mutatjak és gyakorlatilag lefedik a hazai piac egészét.

A modellezés

Mi a bels6 modellezés szerepe a biztositoknal? Milyen a kérnyezete és milyen az a feltételrendszer, amelynek e modellek
alkalmazasa fejében eleget kell tenni? Kiknek éri meg és kiknek nem? Hogyan fejlédott, fejlédik a biztositok model-
lezési kulturaja? Mi a vendorok funkcioéja, és melyek a hasznalatuk nehézségei (avagy lehet-e kiilsé a belsé modell)?
Milyen tipust modellezési megkozelitések a legelterjedtebbek a piacon? Hol tartunk most, és hogyan késziilnek az
alkalmazasra a biztositok és a feliigyeletek? Irasunkban ezekre a kérdésekre valaszol Tatai Agnes, a PSZAF korabbi
aktuariusi osztalyanak vezetGje, aki a Szolvencia II egyik nagy ujdonsagat, a t6kekévetelmény szamszeriisitésére szol-
gal6 legszofisztikaltabb eszkoz, a ,,méretre szabott” (,,sajat elGallitasa” vagy specialistakt6l vasarolt), a szakma vezetd
tarsasagai altal 6nkéntesen mar régota alkalmazott modellezés témakorét tekinti at.

q biztositok modellezési kultirdja a régmultba nyulik vissza,

iszen a szektor vezetd vallalatai tradicionalisan alkalmaz-
nak matematikai-aktudriusi modelleket kilénb6z6 kockazataik
szamszerGsitésére. A modellek adta eredményeket elsésorban
arképzésiikben, kotelezettségeik és allomanyaik értékének meg-
hatarozasakor, tékesziikségletiik kiszamitasakor, a kockazataik
porlasztasara szolgald viszontbiztositasi programjaik kialakitasa-
kor hasznaljak.

A Szolvencia IT elsé pillére a biztositokra vonatkozé mennyiségi
kovetelményeket tartalmazza, s e kévetelmények egyik 1ényeges
elemét, a szavatolotSke-szikségletet az eurdpai szabalyozok ugy
kalibraltak, hogy az annak birtokaban 1év6 biztositétarsasagok
egyéves idShorizonton 99,5%-o0s valdsziniséggel ne jussanak
cs6dbe —azaz a VAR (Value at Risk), a kockaztatott érték 99,5%.
Ugy is fogalmazhatunk, hogy a szavatol6téke-sziikséglet akkora

PSZAF Hirlevél — 2012. marcius

B



NAGYITO

tékemennyiség, amekkoranak a birtokaban atlagosan 200 éven-
te szamit megengedettnek egy cséd bekovetkezte .

MODELLEK A BIZTOSITOKNAL

A keretdirektiva szerint ezt a t6kekdvetelményt standard for-
mulaval és belsé modellel is kiszamithatjak a biztositok. Az al-
kalmazott belsé modell lehet részleges vagy teljes. Az elnevezés
értelmében a teljes belsé modell minden lényeges szamszerd-
sithet6é kockazatot lefed, mig a részleges csak bizonyos kocka-
zatokat vagy Uzleti egységeket, a maradékot pedig a standard
formulaval szamitjak.

* A standard formula régzitett kockazati modulokbol,
almodulokbdl 4ll, és meghatarozott szamitasi modszert
tartalmaz. Magat a formulat jogszabaly régziti, és Ggy ala-
kitottak ki, hogy lehetéség szerint az Gsszes biztositora
(az eurdpai biztositasi piacra) alkalmazhaté legyen.

* A belsé modell a biztositok déntése alapjan szabadon va-
lasztott struktara és modszerek kévetésével épul fel, és a
hozza kapcsolt egyik kiemelt cél az, hogy jobban tikréz-
ze a kockazataikat, mint a standard formula, azaltal, hogy
ezt az érintett biztositokra szabjak. (A standard formula a
zsakruha, mig a belsé modell a szexi kiskosztiim.)

A modellezési szabadsagnak tehat széles a skalaja: az egyik
végpont az egyszerusitéseket is tartalmazé standard formula, a
masik pedig a teljes bels6 modell. (Bizonyos koralmények ko-
z6tt — figyelembe véve az aranyossag kévetelményét — a standard
formula keretében lehetéség van jogszabalyban régzitett egysze-
risitések alkalmazasara.)

MELYEK A FOBB KOVETELMENYEK?

A szabalyozéi t6ke belsé modellel torténé szamitisa a
Szolvencia II hatdlya alatt feligyeleti engedélyhez van kotve.
Nem elegendé a modellel szamolni és az eredményeket prezen-
talni, a biztositoknak szamos kévetelménynek kell megfelelni-
ik ahhoz, hogy a belsé modelljik majdan a szabalyozéi t6ke
szamitasanak eszkoze lehessen. Lényeges kévetelmény, hogy az
adott modell legalabb akkora biztonsagot jelentsen az tigyfelek
szamara, mint a standard formula (ezt az engedélyezés soran ma-
tematikai-statisztikai eszk6zokkel is bizonyitani kell).

A bels6 modell nem egyszerden a tékeszamitas eszkoze, ha-
nem szamos menedzsmentdontés megalapozéjanak is kell len-
nie (befektetések allokacioja, kockazatvallalas, termékek terve-
zése, kockazatcsokkentési technikak alkalmazasa). Lényeges uj
kovetelmény, hogy a biztositok megfeleld szintd szakemberei és
menedzsmentje hasznaljak is a modellt tizleti dontéseikhez, az
ne csak a tékesziikséglet kalkuldlasara alkalmas ,kiityi”, a mo-
dellez8k jatékszere legyen. A modell hasznalatat szintén igazolni
kell a feligyeletnek. Nagyon fontos a megfelel6 dokumentalt-
sag, a bels6 modelleknek szigoru statisztikai minéségi standar-
doknak kell megfelelniiik (kiemelten a t6kesziikségletet becslé
valoszintségeloszlas elérejelzése és az input adatok tekinteté-
ben). A belsé modelleknek alkalmasaknak kell lennitik arra, hogy
a nyereség és a veszteség forrasait elemezni lehessen a segitsé-
giikkel. Mindezeken tul folyamatosan validalni kell Sket, ami azt
jelenti, hogy a ,,josagukat”, eredményeik stabilitasat id6rél id6re
— dokumentaltan — értékelni kell.

KIKNEK ERI MEG ES KIKNEK NEM?

Amikor egy biztosité6 menedzsmentje arrdl a kérdésrél dont,
hogy belsé modellel szamitsa-e a szavatolotéke-sziikségletet,
szamos tényez6t mérlegel. Lényeges korilmény, hogy egy belsé
modell kifejlesztésének és folyamatos mikodtetésének szamot-
tevé a koltségvonzata. A masik igen fontos szempont az, hogy a
belsé modellel szamitott tékeszikségleten mennyit ,,nyerhet” a
biztosité vagy a biztositéi csoport a standard formula alkalma-
zasahoz képest. Ezért a belsé modellt fejlesztok legféképpen a
nagy biztositéi csoportok, hisz naluk térilhet meg leginkabb a
modellezésbe fektetett nem kevés raforditas.

Mas célokra (a t6kemenedzsment vagy a mindsitéknek szant
informaciok Gsszeallitisa érdekében) a jelentés biztositoi cso-
portok mar évek ota fejlesztik és hasznaljak gazdasagitéke-mo-
delljeiket. Sokuknal a Szolvencia II keretében térténé modelle-
z¢és alapjait is ezek a t6kemodellek képezik, ezért az is el6fordul,
hogy egyes biztositok el6bbre jarnak a belsé modelljik fejlesz-
tésével, mint a standard formula szimitdsara valé — szintén nem
kis kihfvasnak értékelheté — felkésziiléssel. A standard formu-
labol adodo tékesziikséglet mindazonaltal fontos informacié a
modellezé biztositok szamara, ezért modelljeik fejlesztése soran
folyamatosan figyelemmel kisérik a standard formula kalibraci-
ojat és tékeigényét. Bar a bels6 modellezésnek nem egyetlen és
kizarélagos célja a hatékonyabb t6kemenedzsment, ez azért ki-
emelked6en lényeges szempont. Ennek megfeleléen a standard
formula és a teljes rendszer kiépitése érdekében elvégzett tesz-
telések (a mennyiségi hatastanulmanyok) e szempontbdl is egyre
népszertbbek.

A ,,bels6 modellezés vagy standard formula” kérdésben az is a
dontés alapja lehet, hogy mennyit invesztalt mar egy adott biz-
tositd vagy biztositoi csoport a gazdasagitéke-modelljébe, illetve
mennyit kell még invesztalnia ahhoz, hogy a modell a Szolvencia
1T kovetelményrendszerének és a biztositd ezzel kapcsolatos cél-
jainak megfeleljen. Fontos szempont, hogy milyen gyorsan var
megtériilést az adott biztosité a modellezésbe fektetend6 tovab-
bi raforditastol. Azt is figyelembe veszik a déntéshozok, hogy
a modell kialakitasa csak egy a koltségelemek kozott: a modellt
késébb folyamatosan fejleszteni, futtatni, validalni, tesztelni kell,
tehat komoly szakmai apparatusnak is koré kell éptlnie. A mo-
dell ,,behdl6zza” az adott biztosité mukodését, kezdve az input
adatok megfelelé gytjtésétdl, rendszerezésétdl egészen az ered-
mények dontéseket megalapozo felhasznalasaig, Mindezek miatt
persze azt mondhatjuk, hogy a nagy, diverzifikalt tzleti egysé-
gekkel és portféliokkal rendelkez6 biztositoknak, biztositéi cso-
portoknak érheti meg leginkabb és a kisebb, egy agazatban aktiv,
szerényebb szakmai apparatussal rendelkez6 biztositéknak a leg-
kevésbé. (A diverzifikaciés hatas figyelembe veheté a Szolvencia
1T szabalyrendszere szerint; ez a hatas abbdl fakad, hogy a koc-
kazatok nem egy iranyban hatnak; nem minden ,,egyszerre rom-
lik el”, bizonyos kockazatok erdsithetik, masok részben vagy
egészen kiolthatjak egymast.) Ez alél természetesen lehetnek
kivételek; példaul azok a nem-életbiztositasi agban érdekelt ki-
sebb biztositok, amelyek a standard formula szerint a katasztro-
fakockazatbol fakadoan jelentSs t6keigénnyel szembesiilhetnek.
Ezeknek a tarsasaigoknak megoldas lehet, hogy professzionalis
modellfejleszté cégek un. vendormodelleket kinalnak a piacon
példaul katasztréfakockazatra — dokumentaciéval, megfeleld
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validacids eszkozokkel, kiilsé tanacsadassal stb. ,,felszerelve”. (A
vendormodell olyan, a belsé modell részeként mikddtetett esz-
koz, amelyet kiils6 cég fejleszt.)

LEHET-E KULSO A BELSO?

Foghat-e a macska ,,egyszerre kint s bent egeret”? Vagyis lehet-e
kiils6 a bels6 modell? — ad6dik a kérdés a vendorok kapcsan.

A szabalyozas megengedi azt, hogy kiilsé tanacsadok altal fej-
lesztett modellek a biztositok belsé modelljeként mikédjenek.
A lényeg az, hogy nem lehet megkeriilni a belsé modellekkel
kapcsolatos szigora kévetelményrendszert. Ez azt jelenti, hogy
a vendormodelleket is ugyanugy hasznalatba kell venni, a meg-
felelé szinteken a megfelel6 moédon kell érteni a miakodési-
ket, min6ségi adatokkal kell ,,etetni” és folyamatosan értékelni
szitkséges Oket, a dontéseket az eredményeikre kell alapozni, és
ami nagyon lényeges: ,,6ssze kell drotozni” Sket a belsé modell
vagy a standard formula t6bbi kockazat szamitasara szolgald
moduljaval (amennyiben a vendor részleges belsé modellként
funkcional). Egyszéval a vendor nem lehet a biztosité szamara
»fekete doboz”— azzal az indokkal, hogy kiilsé fejlesztésrél van
sz6. Engedélyezéskor a feliigyelet szamara az adott biztosito-
nak kell prezentalnia a vendorral kapcsolatosan a teljes doku-
mentaciot, értékelést (validaciot), hasznalati tesztet, és minden
olyan informaciot és koriilményt, melyet a belsé modell kapcsan
egyébként prezentalni kell. A felugyelet (bar nem kizart, hogy
a vendort szolgaltat6 kilsé tanacsadoval is konzultal) elsGsor-
ban a biztosit6tdl varja a valaszokat a kérdéseire. Tehat a kiilsé
csak akkor lehet belsé, ha az érintett biztosité megfelel6 médon
,domesztikalja” a vendormodellt. Vendorok alkalmazasa a ka-
tasztrofakockazati almodul és a mikodési kockazatok kapcsan
a legjellemz6bb.

Kiils§ inputként nemcsak modellek, hanem adatok, adat- és
paraméterstrukturak is szerepet jatszhatnak egy biztosité belsé
modelljében. Ennek leggyakrabban el6fordulé példai kozé tar-
toznak az un. gazdasagi szcenaribgeneratorok altal gyartott rea-
lisztikus gazdasagi szcenarik, amelyeket a piaci kockazat, illetve
a hagyomanyos (nem unit-linked) biztositasok kotelezettségeinek
meghatarozasahoz hasznalnak a biztositok. A vendoradatokra
ugyanaz igaz, mint a modellekre: ugyanazon kévetelmények ér-
vényesek rajuk, mint a bels6, sajat adatstruktarakra.

BANKI ES BIZTOSITOI SPECIALITASOK

Adédik a kérdés, hogy (mivel a banki szektorban mar korab-
ban megteremtették a belsé modellezés lehetéségét) tanulhat-
nak-e, és ha igen, akkor mit, a biztositok a bankok modellezési
gyakorlatab6l. A bankok — tzletmenetiikb6l fakadéan — mas
kockazatokkal szembestilnek, mint a biztositok, és — bar vannak
hasonlésagok — a hangsulyaik mashol vannak. A banki kocka-
zatok 1ényegességiik sorrendjében a kévetkezok: hitelkockazat,
mikoédési kockazat, piaci kockazat. A biztositok kockazatai szin-
tén fontossagi sorrendben: nem-életbiztositasi kockazat, piaci
kockazat, életbiztositasi kockazat, partnerkockazat, muakdédési
kockazat (az 6t6dik mennyiségi hatdsvizsgalat, a standard for-
mulaval szamolt tékesziikséglet hazai tapasztalatai alapjan). Mig
a banki kockazatkezelés sulypontja a hitelkockazaton van, addig
a biztositoknal ez a kockazat (amelyet a partnerkockazati mo-
dulban szamitanak) kevéssé jelentSs. Szamukra a £6 kockazatok

a nem-életbiztositasi kockazatok (azon belil jelent6s aranyban a
katasztréfakockazatok), valamint a piaci kockazat (a garanciakat
tartalmazo életbiztositasok miatt). A mindkét tipusu intézmény-
nél fellelhet6 mikodési kockazat elvileg a bankoknal nagyobb
sulya, ami érthetd, hiszen nagysagrendekkel tobb pénzigyi
tranzakciot kell végrehajtaniuk, ugyanakkor likvidebb tizlet 1évén
naluk egy kisebb zavar is nagy veszteségekkel jarhat (egy bizto-
sité kevéssé van kitéve a ,,bankok megrohanasa” effektusnak,
6ket nem fogjak a pénziket kovetelé tigyfelek megrohamozni,
aminek mar a hire is ujabb rohamokat generalhat egy spiral men-
tén). A piaci kockazat az életbiztositéknal hangsilyos, mivel az
életbiztositasokhoz kapcsoléddan jelentds befektetési allomany
halmozodik fel, és a szerzédéseik garanciakat tartalmazhatnak,
kilonods tekintettel a nem unit-linked tipustakra (bar az utéb-
bi években a unit-linked tipusu életbiztositasokban is el6fordul
garancialis elem). A bankok is jelent6s befektetési allomanyt hal-
moznak fel, de piaci kockazataikat fedezeti tigyletekkel kezelik,
igy ennek a kockazatnak a sulya naluk nett6 értelemben kisebb.
A biztositok tzleti profiljanak kevéssé része a fedezeti tigyletek
kotése, de a tékekévetelmény szamitasakor a modellezési alapel-
vek szerint a kockazatcsdkkenté technikak naluk is figyelembe
vehetSk.

Az is jelentSs kiilonbség a két agazat piaci kockazatai koézott,
hogy a bankoknal ez tipikusan révid tavon jelentkezik, ami lik-
viditismenedzsmentet igényel, mig a biztositok eszkdzeinek és
kotelezettségeinek piaci értéke kézott az eltérés hossza tavon
jelentkezhet, és ez hatékony eszkéz-forras menedzsmentet igé-
nyel. Ami csak a biztositokra jellemz6: az életbiztositasi és a
nem-életbiztositasi kockazat. Bz a két kategoria erésen kétédik a
sajat portfoliokhoz, ezért tisztan kiillsé adatok kevéssé alkalma-
sak ezen kockazatok modellezésére. Ami a banki tapasztalatok-
bél a biztositok kockazatainak modellezésekor felhasznalhato,
az els6sorban a piaci kockazat, valamint a mikodési kockazat
mérése. A hitelkockazat mérésének alapelveiben lehetnek és van-
nak is hasonlésagok, de a bankoknak sokkal szofisztikaltabban,
»finomhangoltabban” kell mérniiik a hitelezési kockazataikat,
hisz a t6kesziikségletitk szempontjabdl az a sulyponti elem.

Az 1j szolvenciakdvetelmények (a Szolvencia II keretrendsze-
re) ugyanakkor kikényszerithetik, hogy a biztositok is zarjak a
pozicidikat, fedezeti tgyletekkel mérsékeljék a piaci kockazata-
ikat. Nyilvan mérlegre fogjak tenni, hogy mibe keril ez nekik,
és mekkora a kockazatcsokkenté technika altal nyerheté téke
koltsége, azt is figyelembe véve persze, hogy egy ilyen techni-
ka alkalmazasa novelheti a partnerkockazatot. Ennek az frasnak
nem célja a Szolvencia I és a Szolvencia IT mélyebb 6sszehason-
litasa, de annyit indokolt jelezni, hogy a Szolvencia I elsésorban
a biztositastechnikai kockazat csokkentésére érzékeny, ezért ma
a piaci kockazat mérséklése céljabol kotott fedezeti tigyletek nem
kisebbitik a tékesziikségletet. (A szabalyrendszer ugyanakkor li-
mitaltan bar, de elismeri a viszontbiztositas kockazatcsokkentd
hatésat.)

MEGFELELO MODELL A MEGFELELO
FELADATRA

A modellezés kapcsan nem kizardlag a t6keszamitas eszkoze-
ként alkalmazott belsé modellekre kell gondolnunk, legalabb
olyan fontos a biztos{tok szamara a megfelel6 tartalékképzés
is. A szavatolotSke-sziikségletnek megfelel6 mennyiségl t6két
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pont akkor hasznalja fel egy biztositd, amikor példaul nem jol
hatarozta meg a kotelezettségeit, nem ,,jottek be” a varakozasai.
A modellez6 a béség zavarat élheti at, a modellezés lehet6ségei
kimerithetetlenek. A cél: minél jobban megragadni, szamszera-
sfteni a kérdéses kockazatot, figyelembe véve az ,,agydaval nem
l16viink verébre” alapelvet (vagyis mindenkor szem el6tt kell tar-
tani az aranyossag elvét: a lényegtelen, a cég szempontjabol elha-
nyagolhat6 kockazatokat egyszeribb médon is mérhetjiik).

A f6bb modelltipusok, megkozelitések alkalmazasi teriletei
lassan kezdenek letisztulni, bar még {gy is szamos technika és
modszer van a piacon.

A biztositok a kotelezettségeik meghatarozasakor elsésorban
az életagi tartalékok szamitasahoz alkalmaznak sztochasztikus
modelleket, az opcidk és garanciak értékének, illetve az tigyfelek
viselkedésének meghatarozasara. (Az tgyfelek viselkedésében
lényeges kockazat a szerz6dések torlése, ennek megragadasara
dinamikus t6rlési modelleket is hasznalnak.)

A modellezési konzisztencia is megkdveteli, hogy ezzel kon-
zisztens modszereket alkalmazzanak a tékeszikséglet szamita-
sahoz. Szamos esetben felbukkan a moédszerek kozott az un.
Monte Carlo-szimulacié a hagyomanyos (nem unit-linked) biz-
tositasokban foglalt tigyfélgaranciak értékelésére. (Az elnevezés
a kaszinok vilagra utal, mivel ezen szimulaciok 1ényegi eleme a
véletlen szamok generalasa.)

Gyakran az alapvet$ szavatolotéke (mint valoszintiségi valto-
26) valoszintiség-elbrejelzését is ezzel a modszerrel szimulaljak
(Az 6t6dik mennyiségi hatasvizsgalatrél kiadott eurdpai jelentés
szerint atlagosan 25 ezer szcenariét lefuttatva), és ebbdl ado-
dik a 99,5%-0s VAR-nak megfelel6 szavatolotéke-szitkséglet.
Az életagi modellekben nagy szerepet kapnak ezenkivil a
gazdasagiszcenario-generatorok, amelyeket altalaban kilsé ta-
nacsadotol szereznek be a biztositok.

A nem-életagi kotelezettségek Szolvencia II céljara t6rténd
meghatarozasakor az aktuariusok (ahogy a jelenlegi rendszerben)
gyakran a karok an. kifutasi mintaibol indulnak ki, és sztochasz-
tikus vagy determinisztikus médszerekkel becslik a tartaléksziik-
ségletet. (A karkifutasi mintak a karkifizetések, karraforditasok
id6ébeni alakulasat mutatjak.)

Gyakran felbukkan a nem-életagi tartalék és t6ke becslése-
kor az un. bootstrap-moddszer, illetve talalkozni a kilénbozé
Mack-modszerekkel is. (Mindketté alapja a karkifutasi mintak-
bél, névekedési faktorokbdl kiindulé tartalékbecslés, ezért egy
megfelelé bontasu és precizitasa karalapadat-bazis el6feltétele a
modellek hasznalatanak.) A katasztréfamodelleknél (ahogy mar
emlitettik) elterjedt a kiilsé segitség, akar katasztrofa-adatbazis
formajaban, akar kilsé modell hasznalata révén (a biztositok
tapasztalata még nagy allomanyok felépitésekor is igen csekély
ezekrdl a ritkan bekovetkezd, de annal jelent6sebb nagy karok-
rol). El6fordul, hogy ezeket a szolgaltatdsokat viszontbiztositasi
brokerek nyujtjak, hisz a katasztréfakarokra szolgald viszontbiz-
tositasok arazasakor pontosan az extrém eseményeket modelle-
zik; ez a megkozelités és alapadatbazis megfelel6 kiindulopont a
katasztréfakockazat t6kesziikségletének modellezéséhez.

HOL TARTUNK? MIK A NEHEZSEGEK?

Hosszan lehetne elemezni, hogy hogyan is 4ll a piac, hogyan is
allnak a feligyeletek a felkésziltség tekintetében. Ennek méré-
sére az un. felkésziltség-elemzések (GAP-elemzések) tarjak fel a
létez6 hianyokat. Mihez képest is? Nehéz gy atugrani egy sza-
kadékot, hogy kozben a talpart el-elmozdul. A folyamat egyik
nehézsége, hogy még mindig nem lehet tudni, pontosan mihez
viszonyitsanak a biztosi{tok, amikor példaul a modelljeiket ka-
libraljak, és még mindig nem kristalyosodott ki a teljes rendszer
bevezetésének datuma. A szavatolotSke-szikséglet standard
formuljanak kalibraciéja még nem zarult le — killéndsen igaz
ez a nem-életbiztositasi kockazatokra, a katasztrofamodulra, a
szerz6dések hataraira és az ennek megfelelé sokkparaméterekre
a torlési kockazatok mérésekor, hogy csak a leglényegesebbeket
emlitstik. (A szerzédések hatira azt mutatja meg, hogy milyen
jovébeli dijakat és ennek megfeleléen milyen pénzaramokat ve-
gyink figyelembe a kotelezettségek meghatarozasahoz.) A biz-
tositok szamara pedig egyaltalan nem mindegy, hogy a zsakruha
vagy a rajuk szabott kiskosztiim igényel-e tobb anyagot (t6két).
El6fordulhat az is, hogy az utobbi.

Talan a bizonytalansdg is az oka annak, hogy az 6t6dik meny-
nyiségi hatastanulmany soran (bar mind a hazai, mind az eurépai
részvételi arany lényegesen megnétt a negyedik hatastanulmany-
ban tapasztalthoz képest) a biztositok keveset mutattak meg bel-
s6 modelljeik eredményeibdl. (Az eurdpai részvételi arany is ma-
gas volt, 70%-nyi, a résztvevéknek mégis csak a 10%-a mutatott
be valamilyen belsé modellel kapcsolatos eredményt.)

Most el6szor fordult el8, hogy a standard formula és a belsé
modellek alapjan ad6dé eredmények nagyon kézel keriiltek egy-
mashoz (a bels6 modell szerinti szavatolot6ke-sziikséglet sulyo-
zott atlagban 99%-a a standard formula szerintinek). Talan ez is
az egyik oka annak, hogy a kezdeti felbuzdulas utan t&bb bizto-
sitd is visszalépett a belsé modellezés szandékatol. (A magyar
piacon 2009-végén még tizenkét biztosito jelezte azt, hogy belsé
modellel kivanja majd a szavatolotSke-sziikségletét szamolni a
Szolvencia IT keretében, mara ez a szam 6tre olvadt.) A hazai biz-
tositok szamara — mivel elsépré aranyban nemzetkézi csoportok
leanyvallalatair6l van sz6 — ez nem egyéni dontés kérdése.

Az 6t6dik mennyiségi hatastanulmany alapjan a biztositok-
nak a modellek validalasaban és a modellek megfelel6 dokumen-
taltsagban van a legtébb tennivaljuk (kiilonos tekintettel a veze-
t6i dontések, a kontrollok, a folyamatok, a szakértéi megitélések
dokumentalasara).

Amiben a feliigyeleteknek kell felvennitik a kesztytt, az a meg-
felel6 szakértelem rendelkezésre allisa a modellek attekintése,
adott esetben elfogadasa és a feliigyeleti feliilvizsgalati folyamat
soran. A legnagyobb fejtorést szamukra elméleti szempontbodl
a katasztréfamodellek, a diverzifikiacios hatdas mérése, illetve az
életbiztositasi modellek kapcsan az MCEV validalasa okozza
majd. (MCEV: Market Consistent Embedded Value). A biztosi-
tok ezt a modszert elsésorban életbiztositasi portfélidjuk értéke-
lésére hasznaljak, esetenként azonban a belsé modelljik céljara
is.

A cikk keletkezése dta tortént valtozdsokrdl tdjékozddbat a Feliigyelet
honlapjdan (www.pszaf.hu).
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Az Eurdpai Feliigyeleti Hatosagok kozzé tették az EMIR rendelettel
kapcsolatos kozos vitaanyagukat

Az EBA, az EIOPA és az ESMA (egyiittesen az Eurépai Feliigyeleti Hat6sagok, ESA) felhivjak a piaci szereplSket és
valamennyi érdekelt felet, hogy véleményezzék azokat a szabalyozastechnikai standardtervezeteket, amelyek a kézponti
szerz8dG fél altal nem kezelt, tzsdén kiviili szarmaztatott tigyletek (OTC derivativak) kockazatmérséklési technikai

targyaban késziiltek.

q tézsdén kivili szarmaztatott tigyletekre, a kézponti szerz6-
6 felekre és a kereskedési adattarakra vonatkozé EMIR
rendelet (a tovabbiakban a ,,Rendelet”) 4j rendelkezéseket vezet
be az OTC derivativa piac atlathatésaganak novelése és kocka-
zatainak csokkentése érdekében, tovabba kozos szabalyokat ha-
taroz meg a kézponti szerz6dé feleket (CCP-k) és kereskedési
adattarakat (TR-cket) illetéen. A Rendelet elismeri, hogy nem
minden OTC derivativa teljesitené a kézponti elszamolashoz
szitkséges koévetelményeket. Ezért rendelkezéseket vezet be a
kézponti szerz6d6 fél altal nem kezelt, t6zsdén kivili szarmaz-
tatott tigyletek kockazatmérséklési technikaira vonatkozoan.

A Rendelet felhatalmazza az Eurdpai Bizottsagot, hogy szaba-
lyozastechnikai standardokat (RTS-eket) fogadjon el, amelyek
targya a szarmaztatott tgyletek szerz6d6 felei altal fenntartando
téke-¢és biztositékok szintje, a biztositékok jellege és a kapcsolo-
do6 szétvalasztasi megoldasok, valamint a csoporton belili kivé-
telek esetén alkalmazandé gyakorlat.

A fenti témakra vonatkozé szabalyozastechnikai standardter-
vezeteket az Furépai Feligyeleti Hatésagok kotelesek kozosen
megalkotni. A vitaanyag azokat a lehetséges opcidkat sorolja fel,
amelyeket a hatosagok a tervezetek elkészitése soran jelenleg fi-
gyelembe vesznek.

A most kbzzétett vitaanyag és az arra érkez6 visszajelzések alap-
jan a Hatdésagok szakmai standardtervezeteket allitanak Ossze,
amelyek bekertlnek a varhatéan 2012 nyaran megjelend konzul-
tacios anyagba.

2012. februar 16-an az ESMA mar kozz¢ tette vitaanyagat az
altala kidolgozando6 szabalyozastechnikai (RTS) és végrehajtasi
standardtervezetekrél (ITS). A jelen vitaanyaggal parhuzamosan
az EBA a kozponti szerz6d6 felekre vonatkozé tékekovetelmé-
nyek RTS tervezetét bemutat6 vitaanyagat is kiadta.

Az informaciok hatékony feldolgozasat megkonnyitends az
Buroépai Feliigyeleti Hatosagok és az ESMA kozott megallapo-
das jott 1étre a valaszok kozponti gyajtésérol.

A konzultacié aprilis 2-an hétfén, 18:00 6rakor zarul.
Valamennyi hozzaszoélast online kell benyujtani az www.esma.

europa.eu honlap “Your input — Consultations” meniipontjan

keresztul.

Az Eurépai Peliigyeleti Hat6sagok 2012. marcius 6-i publikacio-
ia (az ESMA honlapjan).

ESMA szakvélemény a befektetdi tajékoztatokrol szolo iranyelv
megujitasahoz

Az ESMA kiadta végleges szakvéleményének masodik részét (ESMA/2012/137), amely a tajékoztatasokrol sz6l6 irany-
elvhez (PD) kapcsolédd, felhatalmazason alapulé lehetséges jogi aktusokat targyalja.

q Bizottsag szamara 2012. februar 9-én atadott szakvéle-

ényben az ESMA javaslatokat fogalmazott meg arra
vonatkozoan, hogyan alkalmazhatok a tdjékoztatok a lakossagi
viszonteladasok soran. Pelvazolta tovabba a Tajékoztatokrol
sz0616 rendelet felilvizsgalatinak modjat az adozasi informaciok,
indexek, valamint a profit-el6rejelzéseket, becsléseket targyald
konyvvizsgaloi jelentések és a korabbi idészakok auditalt pénz-
tgyi adatai tekintetében. A ma kiadott szakvélemény el6zménye
a 2011. december 11-én megkezdett nyilvanos konzultacio.

A szakvélemény altalanos célja, hogy egész Eurépaban emel-
kedjen a befektet6-védelem szintje, tovabba javuljon a tdjékoz-
tatokra vonatkozé szabalyozas jogi egyértelmlsége és haté-

konysaga. A befektet6i tajékoztatok rendeltetése, hogy kénnyen
hozzaférhet6 informaciot adjon a befektet6knek a pénziigyi ter-
mékekrdl és ezzel el6segitse a megalapozott dontéshozatalt.

NAGYOBB ATLATHATOSAG A KISKERESKEDELMI
VISZONTELADASBAN

Az ESMA megallapitotta, hogy az eurdpai pénziigyi piacokon
nincs egységes modell a kiskereskedelmi viszonteladasok keze-
lésére. Ezért szakvéleményében azt javasolja, hogy tekintettel
a nagyobb atlathatésag és jogbiztonsag, a befektet6k fokozott
védelme, valamint az illetékes hatésagok feligyeleti igényeinek
szempontjaira, a felhasznalasra vonatkozo hozzajarulas szere-
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peljen a tajékoztaté vagy az alaptijékoztatd végleges feltételei
kozott.

A jelenlegi piaci gyakorlatok figyelembevétele érdekében, ahol
a tajékoztatoban vagy a végleges feltételekben a kibocsaté csak
korlatozott mértékben tudja azonositani az Gsszes pénziigyi koz-
vetitdt, az ESMA kétféle hozzajarulas alkalmazasat javasolja. Igy
megfogalmazta a kibocsatok és a tajékoztatok elkészitéséért fe-
lel6s személyek, valamint pénziigyi koézvetitk altal betartandd
alapelveket, tovabba meghatarozta az altalanos hozzajarulas és
az ahhoz kapcsolodo esetleges feltételek minimalis tartalmi ko-
vetelményeit.

FELUL KELL VIZSGALNI A KIBOCSATASOKRA VONATKOZO S AZ
ADORENDSZERT, INDEXEKET, KONYVVIZSGALOI JELENTEST
ERINTO RENDELKEZESEKET

Adérendszer: Mivel egyes orszagokban — ahol a kibocsatok
aktfvan nyilvanos ajanlatot hirdetnek meg — a befektet6k nem
férhetnek hozza minden addinformacidohoz, az ESMA a PD
jelenlegi kévetelményeinek megtartasat javasolja azzal, hogy a
gyakran ismételt kérdések (GYIK) részt felil kell vizsgalni és ér-
vényesiteni kell benne azt a kitételt, mely szerint a tajékoztaténak
tartalmaznia kell az ad6zasra vonatkozo6 informaciokat.

Indexek: Az ESMA allaspontja szerint az indexek korében egy-
értelmt érdekiitk6zés valosul meg a sajat mutatdk tekintetében.
Bar az érdekellentét bemutatdsa ma is kévetelmény, ndvelné az
atlathatosagot, ha a tajékoztatd tartalmazna az indexek lefrasat.
E megoldas lehet6vé tenné az illetékes hatésagok szamara, hogy
megvizsgaljak a lefrast, garantalva ezzel a tdjékoztato teljes kora-
ségét. A leiras szerepeltetése kotelezd akkor, ha az indexet a ki-
bocsité és/vagy azzal azonos véllalatcsoportba tartozé szerepld
allitja Sssze.

Konyvvizsgaloi jelentés a profit el6rejelzésekrdl és becslések-
r6l: Az ESMA javasolja a profit el6rejelzésekre és becslésekre

el6irt konyvvizsgaléi jelentés kovetelményének megtartasat, mi-
vel allaspontja szerint a figgetlen szamviteli szakemberek vagy
konyvvizsgalok altal készitett jelentések novelik a befekteti
bizalmat és biztositjak, hogy a mogottes feltételezésekre épiilé
jelentések szinvonala elérjen egy bizonyos szintet.

Korabbi idészakok auditalt pénziigyi adatai: Az ESMA java-
solja, hogy maradjon meg a jelenlegi rendszer, amelyben harom
korabbi évre vonatkozoéan kell bemutatni az auditalt pénziigyi
adatokat. E haroméves id6szak cstkkentése azt eredményezné,
hogy sztikiilne a befektetéi dontéshozatalt megalapozé informa-
ciok kore.

AZ ELOZMENYEK ES A KOVETKEZO LEPESEK

Az ESMA 2011. januar 20-an kapott megbizast a Bizottsagtol,
hogy készitsen szakvéleményt a tajékoztatasokrol szol6 (PD) mo-
dositott iranyelvhez kothetd, felhatalmazason alapulé lehetséges
jogi aktusokrol. A munka prioritasai és a készil6 szakvélemény
tekintetében a megbizas végrehajtasa harom részben torténik.
Az elsé rész eredménye 2011. oktéber 4 én kerilt atadasra.

Az ESMA megkezdi a megbizas fennmaradé részének végrehaj-
tasat, amelynek keretében egyebek mellett Gsszehasonlité tabla-
zat készil a tagallamokban alkalmazott felel6sség-hozzarendelé-
sekrél. Az atlathatésagi és a piaci visszaélésrdl szol6 iranyelvek,
valamint a MiFID folyamatban 1év6 feltlvizsgalata miatt a kiilsé
orszagok pénziigyl piacaival torténé megfeleltetésre késébbi
idépontban keril sor. Végil ugyanez a (megbizas III. részében
késziil6) szakvélemény targyalja majd az atvalthaté kétvényekre
vonatkoz6 adatkozlési kbvetelményeket.

Az ESMA februar 29-én adott szakvéleményében lefedett terii-
letek tekintetében a Bizottsagnak 2012. jalius 1-ig kell elfogadnia

a delegalhato jogi aktusokat.

Az ESMA 2012. miacrius 1-jei sajtokdzleménye

A Bizottsag fellép az eurdpai értékp

apir-elszamolas biztonsaganak és

hatékonysaganak fokozasaért

A stabilabb pénziigyi rendszer megteremtése érdekében tett eréfeszitései részeként az Eurdpai Bizottsag az értékpapir-
elszamolast végzd intézményekre, az un. kdzponti értéktarakra vonatkozo6 egységes eurdpai szabalyozasi keret felallita-

sara tett javaslatot.

q javaslat célja az eurdpai értékpapir-elszamolas biztonsaga-
ak és hatékonysaganak fokozasa, emellett az értékpapir-

elszamolashoz szikséges id6 lerdviditésére és az elszamolasok

meghiusulasanak minimalizalasara is torekszik.

Michel Barnier, a belsé piacért és a szolgaltatasokért felel6s
biztos kijelentette:

WEltokélt sgandékom, hogy valamennyi pénziigyi piac megfeleli
szabdlyozdsa és feliigyelete biztositott legyen. Az elszdmolis alap-
vetd folyamat az értékpapirpiacokon és gazdasagunk finansziro-
gdsa szempontjabol, igy biztonsdgadt és hatékonysdagit s3avatolni
kell. A szdamok onmagukeért beszélnek: aaz Eurdpai Unidban
a kizponti értéktdrak tobb mint egy billidrd enrd értékii iigyletet
szamoltak el az elmiilt két évben. A mai javaslat — nemsetkizi

partnereinkkel dsszhangban — egységes eurdpai eldirisokat vezet
be azg értékpapir-elszdamolds terén és a kizponti értéktdrak sza-

tott s30lgdltatasok validi egységes piaca.”

A javaslat az alabbi £6 elemeket tartalmazza:

* Az elszamolasi id6szakot harmonizalni fogjak és a t6zs-
dén vagy egyéb szabalyozott piacon forgalmazott ér-
tékpapirok tekintetében a kereskedés napjat kévetd leg-
feljebb két napban hatirozzak meg (jelenleg a legtobb
eurdpai értékpapiriigylet esetében két-harom napra van
sziikség).

e Azt a piaci résztvevét, amely az elszamolds egyeztetett
idopontjaban elmulasztja az értékpapirok szallitasat,
szankciéval sujtjak és meg kell vasarolnia a széban forgd
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értékpapirokat a piacon, majd le kell szallitania azokat az
tgyfelének.

* A kibocsatoknak és a befektet6knek elektronikus nyil-
vantartast kell vezetniiik szinte az 6sszes értékpapirrol, és
t6zsdei vagy egyéb szabalyozott piacon folyé kereskedés
esetén azokat a kézponti értéktarakban is rogziteni kell.

* A kézponti értéktaraknak szigord szervezeti, Uzletviteli
és prudencialis kévetelményeknek kell megfelelniitk ma-
kodoéképességiik és felhasznaldik védelmének biztositasa
érdekében. Emellett az illetékes nemzeti hatésag altal ki-
adott engedéllyel kell rendelkezniiik és ez a hatésag végzi
feligyeletiiket.

* Az engedélyezett kézponti értéktarak ,,utlevelet” kap-
nak, amely feljogositja 6ket arra, hogy masik tagallamban
szolgaltatast nydjtsanak.

e A felhaszndlok valaszthatnak majd mind a 30 eurdpai
kézponti értéktar kozil.

* Az uniés koézponti értéktarak székhelytSl figgetlentl
hozzaférnek majd barmely mas kézponti értéktarhoz
vagy egyéb piaci infrastruktirdkhoz, példaul kereskedési
helyszinekhez vagy kézponti szerz6dé felekhez.

Kovetkezd 1épésként a javaslat az Eurépai Parlament és a Ta-
nacs (a tagallamok) elé keriil megtargyalasra és elfogadasra.

HATTER-INFORMACIOK

Az elszamolas fontos folyamat, amely biztositja az értékpapirok
készpénz ellenében torténé szallitasat az értékpapirigyletet (pél-
daul értékpapirok vételét vagy eladasat) kévetéen. A kozponti
értéktarak rendszerszempontbdl nagy jelent6ségliek a pénziigyi
piacokon, mert olyan infrastruktarakat (dgynevezett értékpapir-
elszamolasi rendszereket) mikodtetnek, amelyek lehet6vé teszik
szinte valamennyi értékpapir-tigylet elszamolasat. A kézponti ér-
téktarak azt is nyomon kévetik, hany értékpapir kertlt kibocsa-
tasra, ki a kibocsato és hogyan valtozik az értékpapir-allomany.
Végiil, fontos szerepet jatszanak a gazdasag finanszirozasaban,
mivel a bankok altal a forrdsszerzés soran elhelyezett szinte va-
lamennyi biztositék athalad a kézponti értéktarak altal mikodte-
tett értékpapir-elszamolasi rendszereken.

A koézponti értéktarakat mindezek ellenére még mindig csak
nemzeti szinten szabalyozzak, és a tébb tagallamra kiterjed6 el-
szamolas kevésbé biztonsagos (egyes piacokon a t6bb orszagot
érint6 tranzakcidk meghitsulasanak aranya elérheti a 10 %-ot)
és kevésbé hatékony, mint a belféldi elszamolas: koltségei akar
négyszer magasabbak is lehetnek.

A rendeletjavaslat kiegésziti az értékpapirpiacok eurépai szaba-
lyozasi keretét. Az értékpapiriigyletek harom 6 1épése:

*  kereskedés — ezt a MiFID (a pénzigyi eszkézok piaca-
irél szOl6 iranyelv) szabdlyozza (http://ec.curopa.cu/
internal_market/securities/isd/index_en.htm)

* kliring — ezt az EMIR (a tézsdén kivili szarmaztatott
tgyletekrol, a kézponti szerz6dé felekrdl és a kereskedé-
si adattarakrol sz016 rendelet) fogja szabalyozni (http://
ec.europa.eu/internal market/financial-markets/
derivatives/index_en.htm)

e elszamolas — ezzel a jelenlegi javaslat foglalkozik (http://
ec.europa.eu/internal market/financial-markets/
central_securities_depositories_en.htm)

Lasd még: MEMO/12/163

Az Burdpai Bizottsag marcius 7-i sajtokozleménye

Lépések az arnyékbanki tevékenységek kapcsan a pénziigyi szektorban
jelentkezd 1j kockazati forrasok elkeriilésére

Annak érdekében, hogy minden lehetséges tapasztalatot levonjon a valsagbdl, az EU ambiciézus szabalyozasi reformo-
kat hajt végre altalanossagban a pénziigyi szektorra, mindenekelStt pedig a bankszektorra vonatkozéan. Ez hozzajarul
a realgazdasag szolgalataban 4ll6, er6sebb és stabilabb pénziigyi szektor létrehozasahoz, deriil ki az Eurépai Bizottsag

kézleményébdl.

Itt az ideje, hogy e reformok részeként a nem banki hitelezési
tevékenység, az tgynevezett arnyékbanki tevékenység egyre
névekvé teriiletével is foglalkozzunk — ez eddig nem tartozott
a prudencialis szabalyozas és feliigyelet els6dleges célteriiletei
kozé. Az arnyékbanki tevékenység bizonyos szempontbdl fon-
tos szerepet tolt be a pénziigyi rendszerben: tébbek kozott ki-
egészit6 finanszirozasi forrasokat teremt, a befektet6knek pedig
alternatfv befektetési lehetéségeket kinal a bankbetétek mellett.
Ugyanakkor potencialis veszélyt is jelent a hossza tava pénzigyi
stabilitasra nézve, mivel a pénziigyi szektorban ismeretlen kocka-

zati forrasok kumulal6dnak, bizonyos hatasok pedig tovabbgya-
rzhetnek az arnyékbanki szektorbél a rendes banki szektorba.

A G20-ak altal 2010-ben Szoulban, majd 2011-ben Cannes-ban
megfogalmazott felhivasra valaszul a Pénziigyi Stabilitasi Tanacs
(FSB) jelenleg ajanlasokat dolgoz ki az arnyékbanki tevékenység
és az ezt folytatd szervezetek feliigyeletére és szabalyozasara vo-
natkozéan. A z6ld kényvvel mai napon utjara inditott konzulta-
ci6 révén a Bizottsag tevékenyen részt vesz az FSB folyamatban
lévé munkajaban.
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Michel Barnier, a belsé piacért és a szolgaltatasokért felelés
biztos kijelentette:

Az Eurgpai Unid globalis vezetd szerepet villalt a pénziigyi sza-
balyozds, kiilindsen a bankok szabalyozdsa terén hozott ambici-
dzus reformok végrebajtasiban. Nem sgeretnénk, ha a pénziigyi
tevékenységek és intézmeények megkeriilnék a mar batdlyos és a
tervezelt szabdlyokat, és exzel lebetdvé tennék, hogy 7j kockdzati
Jorrdsok halmozidjanak fel a pénziigyi szektorban. Eppen exért
pontosabb képet kell alkotnunk arrdl, mit is takarnak az dr-
nyékbanki tevékenységek, tovabbd hogy milyen midi és sgintii
szabdlyozas és feliigyelet lenne ezekkel kapesolatban megfelels. A
pénziigyi szektor minden szegletét goresd ald kell venniink.”

HATTERINFORMACIOK

A Pénziigyi Stabilitasi Tanacs az arnyék-bankrendszer fogal-
mat ,a rendes bankrendszeren kivili szervezetek és tevékeny-
ségek bevonasaval torténd hitelkGzvetités rendszereként” hata-
rozta meg. Az arnyékbanki tevékenységek és entitasok lehetnek
példaul a kovetkezok:

*  pénzpiaci alapok (MMF) és egyéb tipust befektetési ala-
pok vagy betétekhez hasonlé jellemzdkkel bird termé-
kek;

*  hitelt nyujt6 vagy tSkedttételt alkalmazo befektetési ala-
pok, ideértve a tézsdén forgalmazott alapokat (ETF) és a
fedezeti alapokat is;

PP

lejarati transzformaciot végzG pénzigyi vallalatok és ér-

tékpapir-tarsasigok, amelyek nincsenek ugy szabalyozva,
mint a bankok;

biztosito- és viszontbiztosit6 tarsasagok, amelyek hi-

teltermékeket bocsatanak ki, vagy ilyenekhez garanciat

nyujtanak; valamint

e ¢rtékpapirositasi tgyletek és értékpapir-kdlesonzési és

visszavasarlasi megallapodasok (repotgyletek).
A kozzétett zold konyv bemutatja, hogyan kezelik a meglévs
és tervezett unids intézkedések az arnyékbanki tevékenységeket.
A mérlegen kivili gazdasagi egységek, mint a kiilénleges célu
gazdasagi egységek szabalyozasa példaul kézvetetten, a banki
szabalyozason keresztil torténik. A fedezetialapkezelSket koz-
vetlentl szabalyozza az alternativ befektetési alapkezel6krol sz6-
16 irdnyelv, amely szamos arnyékbanki tevékenységre vonatkozo
rendelkezést tartalmaz. Egyes tagallamok rendelkeznek kiegészi-
t6 nemzeti szabalyokkal azon pénziigyi szervezetek és tevékeny-
ségek feliigyelete tekintetében, amelyek nincsenek unids szinten
szabalyozva.

Bar ezen intézkedések bizonyos mértékig kezelni képesek az
arnyékbanki szervezeteket és tevékenységeket, az arnyék-bank-
rendszer folyamatosan véltozé jellege miatt, illetve felhalmo-
26d6 tapasztalataink alapjan tovabbi lépésckre van szikség. Az
FSB-vel, a standardokat kialakité szervezetekkel és az érintett
unios felligyeleti és szabalyozé hatésagokkal egyeztetve a Bizott-
sag munkdja jelenleg a meglévé intézkedések alapos vizsgalatara,
illetve az arnyékbankrendszer atfogé feliigyeletét biztositd, haté-
kony szabalyozasi keretet is magaban foglalé alkalmas megkdze-
litéstl 52016 javaslat kidolgozasara iranyul.

E kontextusban a Bizottsag 6t kulcsfontossagu teriileten (banki
tevékenységek, eszkozkezelés, értékpapir-kdlesonzési és vissza-
vasarlasi megallapodasok, értékpapirositas és egyéb arnyékbanki
tevékenységek) tovabb vizsgalja a lehetGségeket és a meghozan-
dé intézkedéseket.

A KOVETKEZO LEPESEK

Az érdekeltek a konzultacié keretében 2012. junius 1-jéig tehe-
tik meg észrevételeiket.

Aprilis 27-én Briisszelben konferenciat rendeznek az arnyék-
banki tevékenységekrol.

Mindezek eredményei beleépiilnek a Bizottsig nemzetkézi

szintéren képviselt dlldspontjaba és alapul szolgalnak a megfeleld
tovabbi intézkedésekre vonatkozé dontéséhez.

Lasd még: MEMO/12/191

Tovabbi informacidk:

http: .europa.eu/internal_market/bank/sha ankin
index_en.htm

Az Burdpai Bizottsag marcius 19-i sajtokézleménye
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KULFOLDI HIREK

Az OMNIBUSZ II DIREKTIVA ES A MASODIK ILLETVE HARMADIK
SZINTU SZABALYOK ELFOGADASAVAL KAPCSOLATOS HIREK

2012. marcius 21-i tlésén az Eurépai Parlament gazdasagi
tgyekért felel6s bizottsaga elfogadta a Szolvencia IT médositasat
tartalmazo tervezetet; amely leend$ szabalyok kevesebb (t6ke)
terhet jelentenek majd a biztositok szamara. Ezzel a dontéssel
megerdsitést nyerhet a 2014. évi bevezetési datum, valamint a
Bizottsag is ki tudja adni a Szolvencia II direktiva végrehajtasi
rendeletét (.2 implementing measures) a technikai részletszaba-
lyokkal.

Az ulést kovetd sajtonyilatkozatok szerint a trialogus folytata-
saként aprilisban kertl sor a Parlament és a Bizottsag kozott a
kovetkez6 egyeztetésre, és juliusban lesz a végszavazas.

A biztositasi szakma részérdl a jelen tervezetet elényosnek itéli
(els6sorban a matching premium folyamatos hasznalatanak el-
fogadasa miatt Németorszag, Franciaorszag, Egyesult Kiralysag,
Spanyolorszag, frorszag), jollehet kényes egyenstilyi allapotot ta-
kar (jelezte Peter Skinner EU Parlament részérol).

EU Parlamenti képviselSk részérdl olyan vélemény is elhang-
zott, hogy csak remélni lehet, hogy ezek a ,,lobby-szabalyok”
végul nem a kétvénytulajdonosok és az adofizet6k pénzébe fog-
nak kertlni.

Nem fogadta egyontetd bizalommal a biztositasi szakma a ter-
vezet z6ld atjat. Az Eurépai Uni6 feliigyeleteit tomorité szévet-
ség csalodottsagat fejezte ki a hossza lejaratd garanciak kapcsan,
de ugy véli, az elkévetkez6 idészakban lesz még mod az egyez-
tetésre; nem vitatva a megfelelé garanciak beépitésének sziiksé-
gességét a termékekbe.

KPMG szakért6 részérdl fogalmazodott meg olyan vélemény,
hogy a Szolvencia II kikényszerithet magasabb tékekdvetel-
ményt a (leany)biztositotol, amivel versenyhatranyba hozhaté
a helyi piaci szabalyok szerint mikédé biztositoval szemben
(pl. USA piacan jelen 1évé intézmények: Prudential Plc, Aegon,
AXA, Allianz, stb.). Ennek lehet olyan kévetkezménye, hogy az
adott biztosité atteszi székhelyét az EU-n kivilre. Ezzel szem-
ben az EU Parlament képvisel6je ugy fogalmazott, hogy meg
fogjak talalni a megfelel6 megoldast a kiilonb6z6 problémakra.

LEZAJLOTT A FELUGYELETI ADATSZOLGALTATAS NYILVANOS
KONZULTACIOJA

A biztositok EU szintd koézos adatszolgaltatasanak nyilva-
nos konzultacidjara 2011. november 8-t6l 2012. januar 20-ig
kerilt sor. A European Insurance and Occupational Pensions
Authority-hoz (EIOPA) 54 helyrél 6 851 észrevétel érkezett,
nagy szamban a befektetési és mérleg tablakhoz kapcsolodoan.
A csoport tablak kézil a tranzakcid és a kockazatkoncentracid
témakore valtotta ki a legnagyobb vitat.

Az észrevételek feldolgozasa megtortént, az EIOPA tovabb
folytatja az el6készité munkat, mely soran kiemelt figyelmet kell
forditani a kdvetkezé témakorokre:

* az adatszolgaltatasra kotelezettek kivalasztasa éves, ne-
gyedéves szinten jobban tikrézze az aranyossag, lénye-
gesség elvét (Iényegességi kiiszoboket kell meghatarozni,
nem csak altalinossagban, hanem szamos tabla esetében
is), illetve ugyanezen elvek érvényestilését kell biztositani
a tablak részletezettsége tekintetében is,

* az EIOPA keresi annak lehet6ségét, hogy az adatszol-
galtatdi terhek csokkentése céljabdl kilsé pénziigyi szol-
galtatoktol, ill. EU szinten nyilvantartott adatbazisokbol
szerezzen be informaciot. Az EIOPA dolgozik az adat-
szolgiltatds soran alkalmazand6 kédtirak meghataroza-
san is,

* annak érdekében, hogy az adatszolgiltatok a végleges
verzi6 alapjan minél korabban elkezdhessék a felkészu-
lést, az EIOPA 2012. juniusra elkésziti a rendelet és ajan-
las végleges tervezetét.

LezajLoTT AZ ORSA NYILVANOS KONZULTACIOJA

A sajat kockazat- és szolvenciaértékelés (ORSA) ajanlas
nyilvanos konzultacidja 2012. januar 20-i bekiildési hataridével
lezarult, a piaci szereplék és az egyéb érdekelt felek észrevétele-
inek, javaslatainak feldolgozasa jelenleg is folyamatban van. Az
EIOPA altal kezelt ajanlas szovegezésének lezarasa 2012. juniu-
sig fog megtérténni. Az ajanlas egy un. konzisztencia vizsgalaton
is keresztilmegy, amelynek a célja, hogy a létrehozandé single
rule-book valamennyi ajanlas tekintetében egységes szo6- és fo-
galomhasznalattal éljen.

A biztositasi szakma, illet6leg érdekképviseleteik részérdl tett
legfontosabb észrevételek a kévetkezok:

+  Altalanossagban pozitivan értékelték az ajanlas tartalmat,
kulénosen azt, hogy a direktiva szellemében keretet és
nem kizarélagos megoldasokat tartalmaz, vagyis arra
fékuszal, hogy mit kell megvalésitani és nem arra, hogy
hogyan;

* Az aranyossag elve nehezen értelmezhetd, és a ,,jelentés
- materiality” fogalmat is vilagossa kell tenni, valamint a
,,szignifikans eltérés” is bévebb magyarazatra szorul;

e Az ORSA a hosszu tavy, eléretekinté szolvencia sziik-
séglet bemutatisara szolgalé eszkéz, de nem viligos,
milyen modszerrel térténjen, tovabba a szavatolotoke-
sziikséglet (SCR) szamitassal val6 kapcsolat sem teljesen
vilagos;

* A dokumentacié tdlszabalyozottnak és mértékében is
tulzottnak tlnik, tovabba atfedések talalhatok a vonatko-
26 ajanlasi pontoknal;

* Az ORSA politika minimum feltételei tulsagosan rész-
letezettek, mig az ORSA beszamol6 kapcsan semmilyen
minimum elvaras nem fogalmazédik meg, ami viszont
szerencsés volna;
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* A csoport-témakat tekintve részletesebb magyarazat
sziikséges arrél, hogyan mikédik az ORSA, kilonésen
a 3. orszag esetében (egyenértékd, nem-egyenértéki);
ugyancsak részletesebb magyarazat sziikséges a csoport-
feligyel6 és az intézményi feliigyel6 kozotti felel6sség,
ill. felel6sség megosztas kapcsan.

BELFOLDI HIREK
BELSG MODELL (PRE)APPLIKACIO

2012-ben folytatodik a feligyeleti felkészilés a belsé modell
applikaciokra (engedélyezésekre).

Ennek egyik 1épése, hogy a korabban megkezdett belsé mo-
dell preapplikaciok varhatéan csak 2012 végén fejez6dnek be.
A jelenleg zajlé eljarasok mind csoport szintd preapplikaciok,
melyben a Felugyelet a csoportfeliigyelettel egyiittmikédve vég-
zi a vizsgalatat a modellek megfelel6sségére nézve. Ennek két
fajtaja van. Az egyik, amikor a csoportfeliigyel6 meghivasara a
Feltgyelet részt vesz a csoport modell csoportnal térténd vizs-
galataban. A masik, amikor a Feliigyelet a helyi leanyvallalatnal
végzi - a csoport felugyel6vel egyezetett témakorokben - vizsga-
latait a csoport feltigyel6 esetleges részvételével.

ENGEDELYEZESI KEZIKONYVEK

A Szolvencia II iranyelv szamos 4j, a korabbi iranyelvekben
nem létez6 felugyeleti engedélyezéshez kotott targykort vezet
be, melyek a hazai jogba is atiltetésre fognak kertlni. Ezek
kozil a legjelentésebbek a kiegészité szavatolo téke feliigyele-
ti jévahagyasa, a bels6 modell jévahagyasa, a vallalkozas spe-
cifikus paraméterek jévahagyasa, a kilonleges célu gazdasagi
egység létrehozasa, a csoportszinti egyetlen sajat kockazat- és
szolvencia értékelés engedélyezése, a csoportszinti egységes
(szavatolotoke-megfelelésrol és pénziigyi helyzetrdl sz6l6) jelen-
tés engedélyezése és a kézpontositott kockazatkezelési szabalyok
alkalmazasanak engedélyezése.

A Szolvencia II iranyelvet moédosit6 Omnibus II iranyelv altal
meghatarozott, még nem ismert idépontra a tagallami hat6sa-
goknak — igy a Feliigyeletnek is — készen kell allniuk a Szolvencia
IT altal bevezetett valamennyi 4j engedélyezés iranti kérelem
fogadasara és az engedélyezések lefolytatasara (a jelenlegi vara-
kozasok szerint 2013 kézepére). E feladatra torténd felkésziilés
keretében a Feligyelet Engedélyezési kézikonyvet fog késziteni,
mellyel az Gj tipust engedélykérelmek benyujtasat fontolgato pi-
aci szerepl6k szamara is segitséget kivan nyujtani.
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Feliigyeleti allasfoglalasok

A Feliigyelet az Alkotmanybol fakad6 szabalyozoi feladatkérére tekintettel felelGs szabalyozo és jogalkalmazo szervként
sziikségesnek tartja, hogy a feliigyelt intézmények, a pénziigyi szervezetek vagy a pénziigyi szektor valamely agazataba
belépni kivané személyek részére a vonatkozo jogszabalyokkal kapcsolatban orientald jogértelmezéseket, azaz allasfog-

lalasokat adjon ki.

elugyeleti allasfoglalas kiadasara jellemzGen jogszabalyi ren-

delkezések értelmezése, vagy keretjellegli normativ rendel-
kezések tartalommal val6 feltoltése vonatkozasaban kertl sor. A
Feligyelet célja az allasfoglalasok kiadasaval az, hogy jogi nor-
mak altal nem szabdlyozott kérdésekben, vagy tobbféleképpen
értelmezhetd, adott esetben egymasnak ellentmondé jogi szaba-
lyozas esetén sajat allaspontjat ismertesse.

A Feliigyelet dllisfoglalisa nem tekinthetd kételezd erejlinek, a
benne foglaltaknak mas hatsagra, birésigra nézve nincs kéte-
lez6 ereje.

A Felugyelethez érkez6 allasfoglalas iranti kérelmek kezelésérdl
részletes felvildgositast a lenti tajékoztatéban olvashat.

A Feliigyelet honlapjan talalhat6 kereséfelileten kezdemé-
nyezhetS un. szabad szavas, az dllasfoglalisok cime és tartalma
szerinti szdrés, valamint szektor/tipus szetind bontisban is lis-
tazhatok az eltéré kategdridkban, témakoérokben az egyes évek-
ben kiadott allasfoglalasok.

Feltgyeleti allasfoglalasok
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