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1. Monetaris politika

2014 els6 negyedévében a Monetaris Tanacs folytatta a 2012-
ben elkezdett kamatcsokkentési ciklust: a januari és februari
kamatmeghatarozé tlésen a dontéshozok 15-15 bazisponttal,
majd marciusban tovabbi 10 bazisponttal csokkentették az
iranyado kamatlabat. A Monetaris Tanacs megitélése szerint
a folytatodo gazdasagi fellendiiléssel parhuzamosan a kapa-
citdskihasznaltsag fokozatosan javulhat. A hazai realgazdasag
feldl érkez6 inflaciés nyomas szempontjabdl relevans lakossa-
gi fogyasztas ugyanakkor csak lassabb Gtemben élénkiilhet,
igy a realgazdasagi kornyezet csokkend mértékben, de to-
vabbra is dezinflacids hatasu marad. Bar az inflacié csokkené-
sét atmeneti hatdsok is tdmogattdk, az inflaciés alapfolyama-
tok alacsony dinamikdja mérsékelt inflaciés nyomast tikroz.
Ugyanakkor amennyiben tartéssd valik az elmult hénapokban
megfigyelt gyengébb arfolyam, akkor az megjelenhet a mag-
inflacids tételek arazdsdban is. A tanacs megitélése szerint
az els6 negyedéves makrogazdasagi adatok a monetdris kon-
dicidk tovabbi lazitdasa irdnydba mutattak, a pénziigyi piaci
kornyezet véltozékonysaga miatt azonban indokoltta valt a
kamatcsokkentési ciklus folytatasaban a lépéskozok tovabbi
mérséklése.

A marciusi Jelentés az inflacié alakuldsardl cim( kiadvanyhoz
kapcsolodo allasfoglaldsdban a Monetdris Tanacs részletesen
értékelte a makrogazdasagi folyamatokat, azok varhaté ala-
kuldsat és monetaris politikai kovetkezményeit. A Monetaris
Tandcs megitélése szerint az inflacié 2014-ben a 3 szazalékos
cél alatt maradhat, majd 2015-t6l a kbzéptavu inflacids céllal
Osszhangban alakulhat. Az els6 negyedévben a fogyasztéiar-
index historikusan alacsony dinamikat mutatott. Az ala-
csony inflacids kornyezethez a visszafogott kiilpiaci inflacid,
a mérsékelt bels6 kereslet, az inflaciés varakozasok fokoza-
tos alkalmazkodasa, valamint a tébb Iépcs6ben végrehajtott
szabalyozottar-csokkentések is hozzajarultak. A laza munka-
piaci kornyezet és az inflaciés varakozasok alkalmazkodasa a
meérsékelt bérdinamika fennmaradasat vetiti el6re, ami el6-
segiti, hogy eldre tekintve az inflacid a jegybank arstabilitasi
céljaval 6sszhangban alakuljon. Az alacsony inflacids kérnye-
zet hozzajarulhat ahhoz, hogy a gazdasag nomindlis palyajat
er8sebben horgonyozza a jegybank inflacios célja.

A redlgazdasdgot fokozatos élénkiilés jellemezte az elmult ne-
gyedévekben, az agazatok széles korében nétt a kibocsatas.
A tanacs megitélése szerint el6re tekintve a magyar gazdasag

ndvekedése a kordbbiaknal kiegyensulyozottabb szerkezetben
folytatdédhat. A kovetkez6 évek novekedésének egyik forrasa
az export élénkilése lehet, amit a kiils6 konjunktira er6s6-
dése mellett a termelésbe fokozatosan bekapcsolddé Uj autd-
ipari kapacitdsok és a javuld versenyképesség is tdmogatnak.
Az export élénkiilése mellett a belsé kereslet is béviilhet a ko-
vetkez§ években. A beruhazasok élénkiilését elGsegitik a ja-
vulé konjunkturalis kilatasok, a Névekedési Hitelprogram ko-
vetkeztében is enyhild hitelkorlatok, valamint az EU-forrasok
novekvé felhasznaldasa. Ugyanakkor a lakossagi Ovatossagi
megfontolasok a felhalmozott addssagok leépitésével parhu-
zamosan csak lassan oldddhatnak, igy a lakossagi fogyasztas
a rendelkezésre all6 jovedelem bdviilése mellett is csak fo-
kozatosan élénkilhet. A valsag el6tt felhalmozott addssagok
leépitése és a lassan javuld hitelezési feltételek miatt a meg-
takaritdsi hajlandésag magas maradhat. A kereslet 0sszessé-
gében tovabbra is elmarad a gazdasag termel&kapacitasainak
szintjétél, a negativ kibocsatasi rés a monetaris politika hori-
zontjan azonban fokozatosan zarodik, igy el6re tekintve a re-
algazdasag dezinflacids hatasa is mérséklédik.

A magyar gazdasag kiilsé finanszirozasi képessége 2013 végén
tovabb emelkedett, mikdzben a kiils6 addssagratak jelent6-
sen csokkentek. A Monetdris Tanacs véleménye szerint a ko-
vetkez§ években is szamottevé maradhat a gazdasag kils6
egyensulyi tobblete, mivel a fogyasztas és a beruhazas gyor-
sulé névekedése ellenére a kiilkereskedelem tébblete magas
szinten stabilizdlédhat. Ebben donté szerepe van a javuld
cserearanynak, illetve az emelkedd kiilsé kereslettel parhuza-
mosan élénkils exportdinamikanak. A transzferegyenleg — az
EU Uj koltségvetési periddusa miatt — kismértékben mérsék-
I6dhet, mértéke ugyanakkor meghaladhatja a korabbi évekre
jellemz6 szintet. A magas kilsé finanszirozasi képesség révén
folytatddhat a kiilsé addssag csokkenése, ami tovabb mérsékli
az orszag sériilékenységét.

Az elmult negyedévben a nemzetkozi befektetSi hangulat
vdltozékonyan alakult, ami az amerikai jegybank szerepét
bet6ltd Fed eszkodzvdsarlasi programjanak folytatddo lassita-
saval, egyes feltorekvd orszdgok sériilékenységének el6térbe
keriilésével és az ukran—orosz konfliktus kiélez6désével ma-
gyarazhatd. A hazai kockazati felarak érdemben nem valtoz-
tak az elsé negyedévben, a f6bb kockazati mutatdk volatilitasa
ugyanakkor nagyobb volt a megel6z6 negyedévekhez képest.
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A Monetaris Tanacs értékelése szerint a nemzetkdzi pénzigyi
kornyezet alakuldsaval kapcsolatos bizonytalansag oévatos
monetaris politikdt indokol. A Monetéris Tandcs marciusi al-
lasfoglaldsaban megjegyezte, hogy a jelenleg rendelkezésre
allé informacidk alapjan — tekintettel az eddig megvaldsitott
jelent6s mértékd kamatcsokkentésre és figyelembe véve az
orszag kockazati megitélésének alakulasat is — az alapkamat
érdemben megkozelitette azt a szintet, ami az inflacids cél
kozéptavu elérését és a redlgazdasag ennek megfelel6 mér-
téki 6sztonzését biztositja. A nemzetkdzi pénzpiaci kornyezet
jelent6s romldsa esetén a Monetaris Tanacs nem lat lehet&sé-
get a kamatcsokkentési ciklus folytatdsara.

A Monetaris Tanacs a marciusi Jelentés az infldcio alakuldsdrol
cimd kiadvanyban szerepl6 alappalya koéril hdrom alternativ
forgatdokonyvet azonositott, amelyek a monetaris politika jo-
vébeli vitelére érdemi hatdst gyakorolhatnak. Az elmult hdna-
pokban beérkezett adatok szerint a globalis inflacié mérsékel-
ten alakult, ami Magyarorszag esetében is érdemben hozza-
jarult az inflacié csokkenéséhez. Amennyiben a gyenge kiilsé
kereslet tovabbra is erGsebb dezinflacids hatast fejt ki, a kiilsé
inflacids kornyezet tartdsan alacsony maradhat, akkor az im-
portalt inflacié is alacsonyabban alakulhat, igy az inflacids cél
az alappalydban feltételezettnél lazabb monetaris kondicidk
mellett érhet6 el. A masodik alternativ forgatokdnyv szerint
olyan kockazati tényez6k azonosithatdk, amelyek kiilsé keres-
letiink és kockazati prémiumunk kedvezéStlenebb alakulasat
eredményezhetik. A kedvezdtlen kiilsé kornyezet és a maga-
sabb befektetsi kockazatkerillés érdemi monetaris szigoritast
indokolhat a k6zéptavu inflacids cél elérése érdekében. A har-
madik alternativ pdlya szerint a konjunktura fokozatos élén-
kiilésével és a foglalkoztatottsag novekedésével 6sszhangban,
el6re tekintve elképzelhet6, hogy a munkapiac a jelenleginél
feszesebbé vélik. A munkapiaci folyamatok mellett a fogyasz-
tas jov6beni alakuldsat is tobb, felfelé mutatd kockazat Gvezi.
A hazai foglalkoztatottsag és fogyasztds élénkiilése, a belfoldi
dezinflacid vartnal nagyobb mérséklédése szigorubb moneta-
ris politikai irdnyultsag felé mutat.

A MONETARIS POLITIKAI ESZKOZTAR
VALTOZASAI

A Novekedési Hitelprogram masodik szakasza 2013. oktdber
elején indult, ennek keretében 2014 végéig igényelhetnek
hitelt a kis- és kozépvallakozasok (kkv-k). A program keretosz-
szege 500 millidrd forint, amelyet a Monetdris Tandcs — figye-
lembe véve a mindenkori makrogazdasagi, pénzlgyi és hitele-
zési kornyezetet — 2000 millidrd forintig emelhet. A masodik
szakaszban a keretdsszeg maximum 10 szazaléka fordithatd
hitelkivaltas (forint- és devizahitel egyarant) céljara. Az Uj hi-
telek nagyobb ardnya miatt a program gazdasagi novekedésre
gyakorolt kedvezd hatasa varhatéan fokozodik.
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A hitelintézeti szektor és az lzleti szféra visszajelzéseit figye-
lembe véve az MNB 2013 végén finomhangolta a program
feltételeit. 2014. janudr 1-jét6l a pénzlgyi vallalkozasok is
nyujthatnak finanszirozast, tovabba a kdlcson mellett a pénz-
gyi lizing mint termék is elérhetévé valt a program kereté-
ben. Ezenfeliil, annak érdekében, hogy a nagyobb volumen
beruhazasokat megvaldsitani szandékozo kkv-k se szoruljanak
ki a programbdl, a felvehet6 maximalis hitelosszeg (a két sza-
kaszban egyitt, devizanként) 10 milliard forintra emelkedett.

A programban részt vev6 kis- és kdzépvallalkozasok 2014.
marcius 31-ig kozel 93 millidrd forint értékben, 3006 szer-
z6dést kotottek a hitelintézetekkel, ami 2483 vallalkozashoz
kapcsolodik. A leszerz6dott 6sszeg 98 szdzaléka Uj hitel (.
pillér), ami kedvez8 a program novekedésre gyakorolt hatdsa
szempontjabdl. Az I. pilléren beliil az Uj beruhazasi hitelek ré-
szesedése 60 szazalék, az Uj forgdeszkodzhiteleké 31 szazalék,
mig az EU-s tamogatasok el6finanszirozdsara nyujtott hitelek
részesedése 9 szazalék.

1. dbra
Az NHP masodik szakaszanak havi lefutasa
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Forrds: MNB.

A bankrendszer forintlikviditas-kezelése

2014 elsé negyedévében a bankrendszer teljes forintlikvidi-
tdsa (MNB-kotvény, tartalékteljesités és jegybanki egynapos
betét egyutt) kismértékben, 140 millidrd forinttal 5880 mil-
liard forintra csokkent. A likviditast csokkentették a Magyar
Allamkincstar és az Allamaddssag KezelS Kozpont miveletei,
valamint a forgalomban |évé készpénzallomany bévilése. Az
MNB tenderei, azon belil is els6sorban a devizaswaptenderek
pedig bévitették a likviditast.

A bankrendszer forintlikviditds-kezelésének fokozodd ova-
tossaga volt megfigyelheté 2013. mdsodik félévben, mely



Ovatossag tovabb erdsodott 2014. elsé negyedévben. Bar a
ho eleji tultartalékoldas nem valtozott szdmottevéen 2013 ne-
gyedik negyedévéhez képest, az atlagos egynapos jegyban-
ki betétallomany 135-r6l 170 milliard forintra emelkedett.
Emellett a HUFONIA kozelebb kerilt a kamatfolyosé aljdhoz:
mig 2013 utolsé negyedévében atlagosan 55 bazisponttal tar-
tézkodott az alapkamat alatt, addig 2014 elsé negyedévében
mar 70 bazispont volt a kiilénbség. Ezzel egylitt csokkent a
HUFONIA széréddsa is. Az egynapos jegybanki betétdllomany
emelkedését részben magyarazhatja, hogy a bankrendszert
érint6 napi atlagos likviditasi sokk 2014. elsé negyedévben
alacsonyabb volt (-2 milliard forint), mint 2013. negyedik ne-
gyedévben (+10 milliard forint), valamint a sokkok szérasa is
megemelkedett (85 milliardrél 95 milliard forintra). llyen kor-
nyezetben a bankrendszer nagyobb likviditasi puffer tartasara
van 0sztonozve. Tovabba 2014. els6 negyedévben megndtt a
hosszabb lejaratu forinthozamok volatilitasa (lasd a kovetke-
z6 bekezdést), és ezaltal az MNB egynapos hiteleszk6zének
fedezetéil szolgdld értékpapirok piaci kockdzata, ami relativ
vonzobba tehette a hitelintézetek szamara a jegybanki betét
felhalmozasat a jegybanki hitel felvételével szemben.

A monetaris transzmisszid szempontjabdl kiemelt jelentGsé-
gl harom hdénapos referenciahozamok részben lekovették a
jegybanki alapkamat csokkenését. Ugyanakkor janudr végén,
a forint eurdval szembeni jelentds gyengllésekor atmenetileg
megugrottak a referenciahozamok. igy példaul a BUBOR-bdI
és FRA!-jegyzésekbdl szamitott hdarom hdénapos bankkézi ho-
zam, mely 2014 végén még az alapkamat alatt tartézkodott,
januar végére 50 bazisponttal meghaladta az alapkamatot. A
révid bankkozi hozam marcius végére Ujra kozelebb kerilt az
alapkamathoz, de tovabbra is meghaladta azt. Ebbdl arra le-
het kovetkeztetni, hogy a piaci szerepl6k szerint a jegybanki
alapkamat elérte a minimumat. Ekozben a legfrissebb, febru-
ari adatok alapjan a banki hitel-, illetve betéti kamatlabak el-
tér6 mértékben idomultak az alapkamat-csokkentéshez. Mig
a rovid lejaratu betétek és a folydszamlahitelek kamatlaba
egyUtt mérséklédott az alapkamattal, addig a valtozé kama-
tozasu vagy legfeljebb 1 éves kamatfixalasu véllalati hitelek és
lakossagi fogyasztasi hitelek kamatlaba megemelkedett.

Devizalikviditast nyajtoé eszk6zok — jegybanki
devizacsere-iigyletek

A Bloombergen szerepld éven beliili lejaratu devizacsere (FX-
swap) jegyzésekbdl szamitott hozamfelarak aranylag stabilak
voltak a negyedévben, és szintjik se valtozott sokat az el6-
z6 negyedévhez képest. Az atlagos overnight szpred maradt

30 bazispont koril, az atlagos harom hénapos szpred pedig
kismértékben, 75-r6l 45 bazispontra mérséklédott. Az utdbbi
ereszkedése részben az év eleji szezondlis hatasnak, részben
a hazank kockazati megitélésében bekovetkezett javulasnak
tulajdonithaté. Ugyanakkor negyedév végén ezuttal is meg-
figyelhet6 volt a kilfoldi szerepl6k mérlegatrendezéséhez
kapcsolodd swappiaci deviza iranti tulkereslet, ami az egyna-
pos felar atmeneti megugrasahoz vezetett: marcius 31-én az
overnight szpred 190 bazispontot tett ki.

A hagyomanyos (egynapos, egy-kéthetes, illetve harom héna-
pos) jegybanki FX-swap eszk6zok koziil ezuttal minddssze az
egynapos irant jelentkezett kereslet, 100 millié euro 6sszeg-
ben, a negyedév végi dtmeneti turbulenciakor.

A 2013-ban bevezetett, a Novekedési Hitelprogram IIl. pillé-
réhez kapcsolddo jegybanki FX-swap és CIRS? tendereken a
hitelintézeti partnerek szamara allokalt teljes swapallomany
kismértékben, 568 milliérdl 581 millié eurdra emelkedett a
negyedévben. A marcius végi kintlev6ség részben 27 hoéna-
pos, részben 30 hdnapos eredeti futamidejd volt.

2. dbra
A jegybank devizacsere-eszkozeinek igénybevétele
- nyitott dllomanyok
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-+ Egy és harom hdnapos EUR/HUF swapallomany
Egy- és kéthetes EUR/HUF swapdllomany

Forrds: MNB.

! FRA: forward rate agreement, hataridéskamat-megallapodas. A hatarid6skamat-megallapodds esetén a felek egy meghatarozott 6sszeg utan, egy

jovéBbeli id6pontban fizetendd kamatdsszegben allapodnak meg.

2 CIRS: currency interest rate swap, tobbdevizas kamatcsereligylet
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2. A pénziigyi kozvetitérendszer

stabilitasa

A bankrendszer sokkellendllé képessége tovdbbra is megfele-
16. A bankrendszer operativ likviditasi tartaléka az év masodik
felében tovabb emelkedett, a t6kemegfelelési mutaté 17,4
szazalékos év végi értéke pedig robusztus — bar eloszlasdban
egyenl6tlen — tékehelyzetrdl arulkodik. A bankrendszer ku-
muldlt addzas el6tti eredménye 2013-ban 123 millidrd forint
volt, a bankrendszeri eredmény jelentGs részét azonban egy
intézmény anyabanki forraselengedése magyarazza, a valds
folyamatokat tiikr6z6 szam igy nem kiilonbozik érdemben
nullatdl. A jovedelmezéség nemzetkozi dsszehasonlitasban
is alacsonynak szamit, bankrendszeren belili aszimmetriaja
pedig szélséségesen nagy. A veszteséges bankok szdma 2013
decemberében 15 darab volt, mérlegf60sszeg alapu piaci
részaranyuk kozel 35 szazalék, ami kissé kedvez6bb a 2012. év
végi 40 szazalékos értéknél.

A hitel/betét mutatd csékkenése 2013 masodik felében meg-
torpant, értéke 107 szazalék koril alakult. A mutaté valtozdsat
nagymértékben befolyasolta a haztartdsok betétkidramlasa,
illetve a harmadik negyedévben a Novekedési Hitelprogram
hiteldllomanyra gyakorolt kedvez6 hatdsa is. Ugyanebben az
id&szakban a kilfoldi forrasok kiaramlasa is jelentGs volt, ér-
téke mintegy 2,6 millidrd eurdt tett ki, ami 14 szazalékos mér-
sékl§dést okozott az allomanyban.

Kiemelt problémat jelent a nemteljesité hitelek tartésan ma-
gas aranya a portfélién belil. 2013 utolsé negyedévében a
haztartdsihitel-portfélié minGsége tovabb romlott, de kedve-
z6 fejlemény, hogy a vaéllalati hiteleké javult ugyanebben az
id6szakban. A nemteljesité vallalati hitelek aranyanak javu-
lasdhoz hozzajarult a jelentGs tisztitasi tevékenység, illetve a
portfélidromlasi komponens negativ eljele is a mutatd csok-
kenésének irdnyadba hatott. A nemteljesit6é hitelek mérséklé-
désével parhuzamosan azok értékvesztéssel vald fedezettsé-
ge is emelkedett, elérve a 60 szazalékot.

Az MNB februarban publikalta Hitelezési folyamatok cimi
kiadvanyanak 2013 negyedik negyedévi adatait feldolgo-
z6 szamat. A kiadvany hangsulyozza, hogy bar a negyedik
negyedévben a nem pénzlgyi viéllalatok hiteltorlesztése
meghaladta az Uj folydsitasokat, az év egészét tekintve a
Novekedési Hitelprogram hatdsara jelentGsen mérséklédott
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a vallalatihitel-allomany csokkenésének titeme. A kkv-hitelal-
lomdany a kordbbi évi 5-7 szdzalékos mérsékl6dést kovetben
az év masodik felében mar pozitiv éves novekedési Utemet
mutatott. A negyedik negyedévben szezonalis és egyedi hata-
sok is nagymértékben befolydsoltdk a véllalatihitel-allomany
véltozasat. A vallalati hitelek nem arjellegli feltételei tovabbra
is szigoruak a bankrendszerben. A forinthitelek finanszirozasi
koltsége tovabb mérséklédott a jegybanki alapkamat csdkke-
nésével parhuzamosan, mig az eurohitelek kamatldba nem
valtozott érdemben. A kis- és kozépvallalkozdsok szamara a
legkedvezébb finanszirozasi format elinditasa 6ta a jegybank
Novekedési Hitelprogramjanak keretein belil folyésitott hite-
lek jelentik. Az NHP masodik szakaszdban a hangsuly egyér-
telmden az Uj hitelek folydsitasara kerilt. Ez meglatszédik az
NHP madsodik szakaszan beliil szerz6dott beruhazasi hitelek
darabszaman is: a marcius végéig 93 millidrd forintot kite-
v6 masodik szakaszban kézel 2500 Uj beruhdzasi hitel kerilt
leszerz&désre, mig a 700 milliardot kitevé elsé szakaszban
Osszesen 3680 ilyen szerzGdés tortént. A haztartasi hitelek
esetében az el6z6 negyedévek tendencidjat kovetve tovabb
folytatédott a hiteldllomany mérséklédése.

A jegybank munkatdrsai marcius 19-én jelentették meg a ma-
gyar bankrendszer jovéképével kapcsolatos vitaanyagukat,
melynek f6 célja, hogy diskurzust generaljon a szakma képvi-
selGivel egy egészséges, ndvekedést tamogatdé bankrendszer
legfébb ismérveirél. Az MNB Uj mikro- és makroprudencialis
jogkore sziikségessé teszi, hogy a jegybank — lehet6leg kon-
szenzusos — jovGképet alakitson ki a bankrendszerrdl. A
jegybanki kiadvanyban kozponti elem volt 10 olyan ismérv
bemutatasa, melyek az idealis, azaz a kevésbé prociklikus, a
fenntarthatd gazdasagi novekedést tdmogatd bankrendszert
jellemzik.

— Kiemelt ismérv, hogy a bankok élénk versenyt folytassanak,
és ezt drban tegyék, ne kockazatokban. Ehhez kapcsoldddan
fontos, hogy a bankrendszer hatékony és innovativ legyen, a
pénziigyi innovacié azonban nem iranyulhat arra, hogy az a
kockdzatok elrejtését szolgalja. A jol m(ikdd6 bankrendszer
jovedelmez6, de profitja mentes a szélsGséges kilengésektdl.
A magyar gazdasdg fejl6dését egy 10-12 szazalék koruli
t6kearanyos nyereséggel (ROE)
szolgdlja legjobban. Kivanatos, hogy a tulajdonosok a

m(ikodé bankszektor



keletkezé profit tobbségét, legaldbb felét visszaforgassak,
ezaltal novelve a bankrendszer hitelezési kapacitasat annak
érdekében, hogy a kozéptdvu potencialis névekedéssel
konzisztens legyen a pénzligyi rendszer mélyilése.

A tanulmany hangsulyozza, hogy a hitelintézeti szektornak
képesnek kell hogy folyamatosan és
gordilékenyen ki tudja szolgadlni a gazdasag mindenkori
hiteligényét, beleértve a gazdasag kisebb vallalati
szereplGit, a kkv-szektort is, mindezt prudens maddon. A
multbdl tanulva a lakossagi hitelezés esetén fontos, hogy
egészséges hitelezés folyjon, azaz egyrészt a termékek
ne okozzanak tulzott eladdsoddast, masrészt a kolcsonok
folydsitasanak szabalyai ne legyenek tul szigordak, mert
az novekedési aldozattal jarhat. Ehhez kapcsolddik, hogy
az idedlis bankrendszer felel6s és atlathatdé: a termékek

lennie arra,

kamatdnak, dijainak és jutalékainak drazdsa, valamint
azok kockazatai atlathatdak és vilagosak, a kockazatfeltard
tajékoztatdknak pontosnak, helytalldnak és teljes korlinek
kell lennie.

Végezetll az idedlis bankrendszer teljesiti a likviditasi

és tbkehelyzetre vonatkozéd szabdlyozéi elvarasokat.
Szlikséges, hogy a bankok egyedi szinten is megfeleljenek
az el6irt minimdlis t6kekovetelménynek és a likviditasi
mutatdknak, koztik a mar bevezetett devizamegfelelési
mutatonak és a bazeli szabdlyokkal bevezetésre kerild
likviditasfedezeti (LCR)

tekintve az idedlis bankrendszer nagyobb mértékben

mutaténak. A finanszirozasat

tamaszkodik hazai forrdsokra, ami 100 szazalék koruli hitel/
betét mutatdval jellemezheté.
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3. Devizatartalékok

2014 els6 negyedévének végén az MNB hivatalos devizatar-

talékainak nagysaga 36,2 millidrd euro volt, ami 2,4 milliard

3. dbra
A devizatartalék nagysaganak alakulasa
(milliérd euréban)
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euro novekedést jelent a 2013. év végi 33,8 millidrd eurds

értékhez képest.

A devizatartalékok alakuldsat elsGsorban az alabbi tételek

befolydsoltadk az elmult negyedév soran.

Az Allamadéssag Kezel6 Kozpont addssagfelvételi és -tor-
lesztési célu tételei 0sszességében mintegy 1,7 millidrd eu-
réval névelték a devizatartalékokat. A ndvekmény a januari
eurokotvény-lejarat, a marciusi 5 és 10 éves dollarkotvény-
kibocsatasok, valamint egyéb addssagkezelési tételek ered6-
jeként adddott. A Magyar Allamkincstar devizabefolydsainak
és -kifizetéseinek egyenlege a negyedévben mintegy 300 mil-
lié eurdval csokkentette a tartalékot. 2014 els6 negyedévé-
ben az Eurdpai Bizottsagtdl 1,1 millidrd euro nettd transzfer
érkezett. A tartalékon elért eredmény ebben az id6szakban

mintegy 70 milli6 euro volt.



4. Készpénz-logiszti

A forgalomban |évé készpénz

A forgalomban |év6 készpénzallomdny értéke 2014. marcius
végén 3320 millidrd forint volt. A forgalomban 1évé készpénz-
allomany atlagos negyedéves értéke (a szezonalis hatdsok
kiszlirésével) a megel6z6 negyedévhez képest 202 milliard fo-
rintos (7 szazalékos) novekedést mutat. A készpénzallomany
emelkedése valdszinUsithet6en tovabbra is arra vezethetd
vissza, hogy a készpénzben valé megtakaritas alternativakolt-

sége hdnapok 6ta jelentésen csokken.
A forgalomban Iévé bankjegyek és érmék

A forgalomban Iévé bankjegyek értéke 3261,2 milliard forint,
mennyisége 339,3 millié darab volt 2014 elsé negyedévének
utolsé napjan. Ez értékben 20 szazalékos, a mennyiséget te-
kintve 13 szazalékos névekedést mutat 2013 azonos id6sza-
kanak végéhez képest. A névekedés valamennyi cimletet érin-
tette, dm elsGsorban a 20 000 és 10 000 forintos bankjegyek

esetében volt jelentGsebb mértéki az el6z6 év azonos idGsza-
kanak allomanyi adataihoz képest.

kai tevékenység

4. dbra

A forgalomban Iévé készpénz értéke a gazdasagban
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Megjegyzés: A forgalomban Iévé bankjegyek és forgalmi érmék
negyedéves dtlagértéke, szezondlisan igazitva. A 2014. I. negyedévi
GDP-adat MNB-becslés.

1. tablazat
A forgalomban Iévé bankjegyek és érmék
(2014. mdrcius 31-i adatok)

Bankjegyek l\/!e.n'nyiség . .If:rték . - Megoszlds (%)
(millié darab) (millidrd forint) mennyiség érték
20 000 forint 96,8 1935,5 28,5 59,3
10 000 forint 109,5 1094,7 32,3 33,6
5000 forint 23,5 117,5 6,9 3,6
2 000 forint 21,1 42,2 6,2 1,3
1 000 forint 54,3 54,3 16,0 1,7
500 forint 34,2 17,1 10,1 0,5
Osszesen 339,3 3261,2 100,0 100,0
Ermék Mennyiség Erték Megoszlds (%)
(millié darab) (millidrd forint) mennyiség érték
200 forint 102,1 20,4 7,6 39,8
100 forint 146,3 14,6 10,8 28,5
50 forint 126,5 6,3 9,4 12,3
20 forint 241,0 4,8 17,8 9,4
10 forint 285,0 2,9 21,1 5,6
5 forint 450,8 2,3 33,3 4,4
Osszesen 1351,7 51,3 100,0 100,0

Megjegyzés: A tabldzat nem tartalmazza a jegybank dltal kibocsdatott emlékérmék és -bankjegyek dllomdnydt, melyek névértéken a forgalomban

1évé fizetbeszkozok részét képezik.
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A forgalomban |évé érmék értéke 51,3 milliard forint, mennyi-
sége 1351,7 millié darab volt 2014. marcius végén. Ez érték-
ben 7 szazalékkal, mennyiségben 6 szazalékkal volt magasabb,
mint egy évvel kordbban. E névekedést jobbara a 200 forintos
érme intenzivebb forgalomba aramlasa okozta.

A készpénzhamisitas megel6zését,
visszaszoritasat szolgalo tevékenység

Az elmult 3 hénapban a forintbankjegyek hamisitasaban 2013
utolsé negyedévéhez képest enyhe névekedés volt tapasztal-
haté, melynek soran 597 darab hamis forintbankjegy kerult
kivonasra a forgalombdl. A kismérték(i emelkedés ellenére a
hamisitas mértéke a forinthoz hasonlé nemzeti valutdk sora-
ban tovdbbra is kedvezének tekinthetd.

A lefoglalt forintbankjegy-hamisitvanyok tobbsége tovabb-
ra is a magasabb cimletek, igy a 10 000 és 20 000 forintos
bankjegyek kozil kerl ki. A hamisitvanyok készitési modjara
véltozatlanul az irodai sokszorositd eszkozok (szines fényma-
solok, printerek) jellemzdk. A ratekintésre esetenként meg-
téveszt6nek bizonyuld hamisitvanyok egyszer(i érzékszervi
vizsgalatokkal (tapintassal, fény felé tartva vagy mozgatassal)
és/vagy a kombinalt UV-A és UV-C lampa alatti ellenérzéssel
kiszlirhet&k.

A kedvez6 adatok az év elsé harom hdnapjaban is lehet6vé
tették az MNB szamdra, hogy tovabbra is kiemelt sulyt he-
lyezzen a hamisitasok megelGzésére. Ennek jegyében az MNB
szakértGi téritésmentes képzések keretében az elmult 3 hé-
napban is folytattdk a bankjegyekkel kapcsolatos ismeretek
terjesztését, amely sordn f6ként a kereskedelemben dolgozd
pénztarosokat készitik fel a bankjegyellen6rzés legkorszer(ibb
madszereinek alkalmazasara.

5. abra
A forint hamisitasanak negyedévenkénti alakulasa
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6. abra

A fellelt forintbankjegy-hamisitvanyok cimletenkénti
megoszlasa 2014 els6 negyedévében

500

A hamis valutak el6forduldsa tovdbbra sem jelent6s: a
jegybank szakért6i 262 darab kilonb6z6 valutahamisit-
vanyt vizsgaltak az elsé negyedévben. Ezen belilil a hamis
eurobankjegyek szama 199 darab volt.

Maddosult a bankjegyrendelet

Az MNB — a lakossag készpénzellatasaban kiemelt szerepet
jatsz6 ATM-hdlézat mikodési kockdzataira vonatkozd felmé-
résének tapasztalatai alapjan — 2014. februar 15-i hatdllyal
modositotta a bankjegyek feldolgozasardl, forgalmazasa-
rél, valamint hamisitds elleni védelmével kapcsolatos tech-
nikai feladatokrdl szélé 11/2011. (IX. 6.) MNB rendeletet
(bankjegyrendelet).

A bankjegyrendelet mddositdsaval bevezetésre keriilt Uj sza-
balyozas a hitelintézetek és a posta szamara elGirja a fidkja-
ikban elhelyezett ATM-ek m(ikodtetésével kapcsolatos kocka-
zatok felmérését, valamint azt, hogy a rendkivili helyzetben
torténé tovabbmikodtetés érdekében a készpénzforgalma-
zas Uzletmenet-folytonossagat biztositd intézkedési terviiket
egészitsék ki a fioki ATM-ekre vonatkozd rendelkezésekkel is,
kiilonos tekintettel a fioki ATM-ek készpénzzel valé utantol-
tésére. Amennyiben az intézkedési tervet készit6 hitelintézet,
posta rendelkezik bankjegy-visszaforgatd géppel, az intézke-
dési tervet a bankjegy-visszaforgatd gép mikodési sajatossa-
gait is figyelembe véve kell kidolgoznia.



Emlékérme-kibocsatas

A Magyar Nemzeti Bankrol sz6l6 torvény értelmében az MNB
jogosult bankjegy- és érmekibocsatasra — ideértve az emlék-
bankjegyet és az emlékérmét is, amelyek Magyarorszag tor-
vényes fizetGeszkozei. Az idei elsé negyedévben az MNB kibo-
csatotta a 2014. évi emlékérme-program elsd érméjét.

,Maria aranyforintja” emlékérme

A 2014-es év kibocsatasanak legértékesebb darabjaként
,Maria aranyforintja” elnevezéssel a Magyar Nemzeti Bank
50 000 forintos cimletl arany emlékérmét bocsatott ki mar-
cius 20-an normal és négyszeres sulyu piefort veretként, illet-
ve az emlékérme 2000 forintos cimleti szinesfém valtozata is
elkésziilt. Az emlékérme a , Kozépkori magyar aranyforintok”
sorozat (l. Karoly aranyforintja, I. Lajos aranyforintja) harma-
dik elemeként jelent meg. Az emlékérmét Soltra E. Tamas

tervezte.

Az emlékérme elGlapjan f6 motivumként Maria kirdlyn6
aranyforintjanak el6lapja hatkaréjos gotikus diszl keretben
|athatd. A peremet gyongysor szegélyezi. Kotelez elemei: a
,MAGYARORSZAG” felirat, az ,,50000” értékjelzés, a ,FORINT”
felirat, a ,,BP.” verdejel és a ,,2014” verési évszam.

Az emlékérme hatlapjanak szélén a gyongysorszegélyen be-
Il, felsé koriratban a ,MARIA” és az ,1382-1395"uralkoddi
évszamok, alsé koriratban az ,ARANYFORINTIA” felirat olvas-
hatd. A felsé és az also koriratot bal oldalon, kdzépen Soltra
E. Tamas tervezémlvész mesterjegye, jobb oldalon, kdzépen
egy pont valasztja el. A kdzépmez6ben a Maria kiralynd al-
tal kibocsatott aranyforint hatlapjanak abrazoldsa lathato.
A piefort emlékérme szélén a ,+ MARIA e DEl e GRATIA e
REGINA ¢ VNGARIE” szélfelirat olvashatd.

7. abra
»Maria aranyforintja” emlékérme

A normal veret 986 ezrelék finomsdagu aranybdl készilt, sulya
3,491 gramm, atmérGje 20 mm, széle sima. A szélfelirattal el-
latott piefort veret sulya 13,964 gramm, a szinesfém valtozat
sulya 2,7 gramm; atmérében és éremképben nem térnek el a
normal verettdl.

A normal veretbdél 2000 darab, a piefort veretbdl 500 darab, a
szinesfém valtozatbdl pedig 5000 darab készithetd.
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5. Pénzforgalom és értékpapir-

elszamolas

A pénzforgalom fejl6dési tendenciai,
hatékonysaga

Jegybanki kozlemény a fizetésre hasznalhato virtualis
eszkozokrol

2014. februdr 19-én az MNB — t6bb orszag felligyeleti szer-
véhez hasonldan — koézleményben hivta fel a fogyasztok és
végfelhasznalok figyelmét az un. fizetésre hasznalhatd virtu-
alis eszkozok altal hordozott kockazatokra. Kozleményében
a jegybank hangsulyozta, hogy a torvényes fizetGeszkozok
alternativajaként hirdetett virtudlis eszkézok — igy a Bitcoin
is — tobb szempontbdl kilénboznek a torvényes fizetGeszks-
z0ktdl, valamint a jelenleg ismert és elfogadott egyéb fizetési
modoktdl. Fizetésre hasznalhato virtualis eszkozt jellemz&en
barki, gyakorlatilag barhol keletkeztethet, tehat nincs egyet-
len felel8s kibocsatdja, éppen ezért egyetlen hatdsag felligye-
lete ala sem tartozik. Tobbek kozott ebbdl is adodik, hogy az
ilyen eszkozok esetében nincsenek megfeleld felelésségi, ga-
rancidlis és karviselési szabalyok, bar az ilyen eszkdzok is elve-
szithet6k, ellophatdk, raadasul az értékik — a spekulativ célu
felhasznalok révén — gyorsan véltozhat.

Pénzforgalmi allasfoglalasok és ellen6rzések

Az els6 negyedév soran a jegybank kozigazgatdsi és Ugyfél-
megkeresések alapjan 15 pénzforgalmi targyu allasfoglalast,
illetve szakmai véleményt adott ki. 6 esetben kozigazgatasi
egyeztetésre bocsatott jogszabalytervezetekkel, valamint
eurdpai unids jogalkotdssal kapcsolatban kerilt sor pénz-
forgalmi szempontu véleményadasra, 1 esetben birdsagi ki-
rendelés alapjan pénzforgalmi szakértéként jart el az MNB,
8 esetben pedig intézményi és kozigazgatasi eredetl egyéb
megkeresések alapjan kerult sor allasfoglalas vagy szakmai
vélemény adasara.

A negyedév soran pénzforgalmi ellen6rzés targykoérben 11 (j

hatdsagi eljarast inditott a jegybank, illetve 5 korabban indult
eljaras zarult, melyek koziil 1 esetben intézkedés nem kerdlt
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elGirasra — a vizsgalt hitelintézet jogszabalysérté gyakorlata-
nak a hatdsagi dontés meghozatalanak idépontjara torténdé
igazolt megsziintetése miatt —, 1 esetben pedig 4,5 millié fo-
rint értékben hatdsagi birsag kiszabdsa tortént.

Fizetési és elszamolasi rendszerek

A forint csatlakozasa a folyamatosan kapcsolt
kiegyenlitési mechanizmushoz (CLS)

Az MNB Pénzligyi Stabilitdsi Tandcsa 2014. januar 9-i (ilésén
ugy dontott, hogy szandéknyilatkozatot bocsat ki a CLS Bank
részére arrél, hogy elvégzi a sziikséges el6készileteket, és a
CLS-sel egyuttmikodve torekszik a forint bevezetésére a tar-
sasag altal mlkodtetett folyamatosan kapcsolt kiegyenlitési
mechanizmusba. A 2008-as pénziigyi valsag soran a pénzfor-
galomban és az egész pénzligyi rendszerben tapasztalt ne-
hézségek megolddsat keresve tobbszor is felmerilt a forint
CLS-rendszerbe torténd bevezetésének lehet&sége, mivel
a rendszer altal alkalmazott folyamatosan kapcsolt kiegyen-
litési modell megsziinteti a devizaligyletek esetében fellép6
un. devizakiegyenlitési kockazatot. A banki vélemények és a
hazai devizakiegyenlitési kockdzati kitettségek mérlegelését
koévetSen végil ugy dontoétt a jegybank, hogy a szandéknyilat-
kozat alairdsdval a csatlakozasi folyamat a kovetkez6 fazisaba
|éphet.

A csatlakozasi folyamat aktualis szakaszanak tdmogatasa érde-
kében, 2014. marcius 26-an a jegybank szakértdi egy bankkozi
forum keretén belll bemutattak a jelenlévé bankok és banki
érdekképviseleti szervek szamara a folyamatosan kapcsolt ki-
egyenlitési mechanizmus miikodési elvét, az ezzel kapcsolatos
jegybanki tapasztalatokat, valamint a forint CLS-rendszerhez
torténd csatlakozasanak tervezett menetét. A marcius 26-i
férum az elsé volt azon széles korl rendezvények koziil, me-
lyekre a Magyar Bankszovetség, a Magyar Forex Tarsasag és
az MNB haromoldalu egyittmiikddése keretében keril sor a
csatlakozasi folyamat alatt.



Megbizhatéan miikodtek a hazai fizetési és elszamolasi
rendszerek 2013-ban

Az MNB Pénzligyi Stabilitasi Tanacsa 2014. mdrcius 24-i Ulé-
sén elfogadta a fizetési, értékpapir-elszamolasi és kiegyenli-
tési rendszerek 2013. évi mikodésérdl készitett beszamolot,
melynek megallapitdsai szerint az MNB Valds Idejd Brutto
Elszdmolasi Rendszere (VIBER), a GIRO Zrt. altal mikodtetett
Bankkozi Kliring Rendszer (BKR), valamint a KELER Zrt. érték-
papir-elszamolasi és kiegyenlitési rendszere magas megbizha-
tésdg mellett, nagyobb incidensek nélkil és b&séges likvidi-
tassal iizemelt 2013-ban.

A KELER KSZF Zrt. Gjraengedélyezési eljarasa

A KELER KSZF Zrt. a kdzponti szerz6d6 felek mikodését sza-
balyozd eurdpai rendelet (EMIR) alapjan 2013. szeptember
13-an benyujtotta Ujraengedélyezési kérelmét az MNB-hez,
illetve jogelédjéhez a PSZAF-hoz, mivel a 2013-ban hatélyba
|épett EMIR elGirja, hogy a kdzponti szerz6d§ fél tevékenység
végzésére jogositd engedélyeket meg kell Gjitani. Az Gjraen-
gedélyezési eljaras, melynek alapfeltétele a teljesités végle-
gességérdl szold torvény (Tvt.)® szerinti kijeldlés, varhatéan
2014 aprilisaban lezarul. Az MNB két kijeldlési eljaras kereté-
ben a KELER KSZF Zrt.-t az azonnali és szarmazékos t6kepiaci
Ugyleteket elszamolod rendszerei tekintetében a Tvt. hatalya
ald tartozo rendszeriizemeltetének, illetve e rendszereit a Tvt.
hatdlya ala tartozd rendszereknek kijelolte.

Egyéb informaciok

Pénzforgalommal és fizetési rendszerekkel kapcsolatos
publikaciok

Az MNB-szemle mdrciusi szamaban két jegybanki tanulmany
is megjelent a hazai pénzforgalommal, illetve fizetési rend-
szerekkel kapcsolatban: Ilyés Tamds, Takdcs Kristof és Varga
Lérant a pénzforgalmi szolgaltatdsok dijainak és a pénzforga-
lom szerkezetének alakuldsat elemezte a pénzligyi tranzakci-
Os illeték bevezetését kévetGen, Luspay Miklds és Madarasz
Annamaria pedig a napkdzbeni elszdmolas bevezetésének ha-
zai fizetési rendszerek forgalmara gyakorolt hatasait vizsgdlta.
A tanulmanyok az MNB honlapjan elérhetdk.

A fizetési rendszerrel kapcsolatos
konferencia-el6adasok

Az Eurdpai Kozponti Bank és az olasz jegybank altal szerve-
zett bankkoézi jutalékokrdl szélo konferencian Takdacs Kristof,
a Pénzigyi infrastruktirak igazgatdsag elemzGje el6adast
tartott az MNB és a Gazdasagi Versenyhivatal (GVH) altal ko-
z0sen készitett tanulmanyrdl, melyben a szerzék a bankkozi
jutalékok szerepét és azok hazai kartyapiacra gyakorolt hata-
sait vizsgaltak. Ezenfelll bemutatasra kerilt az, a jegybank és
a GVH 4ltal kidolgozott hazai jogszabaly, mely 2014. januar
1-jét6l maximalja a kedvezményezett fél pénzforgalmi szol-
gdltatdja altal a fizet6 fél pénzforgalmi szolgdltatdja szdmara
fizetett dijak és jutalékok mértékét.

3.2003. évi XXIII. térvény a fizetési, illetve értékpapir-elszdmolasi rendszerekben torténd teljesités véglegességérdl.
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6. Az MINB statisztikai tevékenysége

Monetaris statisztika

Az MNB havonta publikdlja a hitelintézetek 6sszevont mérle-
gének adatait. A 2014. februari adatok alapjan készitett sta-
tisztikdk 2014. marcius 31-én jelentek meg. A szezondlisan
igazitott adatok szerint az utolsé harom megfigyelt hénapban
—2013. decembert6l 2014. februarig — a haztartasok nettd hi-
teltorleszt6k, a nem pénziigyi vallalatok 2013 decemberében
és 2014 januarjaban nettd hiteltorleszték, mig 2014 februar-
jaban netto hitelfelvevék voltak. A szezonalisan igazitott ada-
tok alapjan tranzakciébdl eredéen a haztartasok hiteleinek
allomanya 97,3 millidrd forinttal, mig a nem pénzlgyi vallala-
tok hitele 6sszesen 204,8 milliard forinttal csokkent a harom
megfigyelt hdnap folyaman.

A szezonalis hatdstdl megtisztitott tranzakcidés adatok alap-
jan a 2013. decembertdl 2014. februarig tarté idGszakban
a haztartasok esetében 51,8 milliard forint netté betétkivo-
nas, mig a nem pénziigyi vallalatok esetében 159,6 milliard
forint nettd betételhelyezés tortént. A haztartasok esetében

8. abra
A haztartasok és a nem pénziigyi vallalatok hitel- és
betéttranzakcidi a szezondlisan nem igazitott adatok
alapjan
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a netté betétkivonas egyik oka a csokkené betéti kamatok mi-
atti portféliéatrendezés, aminek kovetkeztében a haztartasok
tulajdonaban 1évég, belfoldi hitelviszonyt megtestesit érték-
papirok allomanya névekedett.

Szintén 2014. marcius 31-én jelent meg a nem pénzigyi val-
lalati és haztartasi hitel- és betétkamatlabakrdél sz616 havi saj-
tékozlemény. A kozzétett adatok szerint a haztartasok forint-
betéteinek atlagos kamatlaba csokkent a 2013. december és
2014. februdr kozotti idészakban. A haztartdsoknak nyujtott
forint lakascélu és szabad felhasznalasu jelzaloghitelek atla-
gos hitelkdltség mutatdja szintén csokkent.

A nem pénziigyi vallalati szektor esetében is a forinthitelek
és a forintbetétek atlagos kamatlabainak csékkenése volt ta-
pasztalhatd az el6z6 negyedévhez viszonyitva.

Feliigyeleti statisztika

Az MNB 2014. februar 24-én publikdlta a hitelintézetek 2013.
év végi prudencidlis adatait. 2013 negyedik negyedévben a hi-
telintézetek mérlegféosszege 0,9 szdzalékkal csokkent, igy év
végén 31 156 milliard forintot tett ki, 0,9 szazalékkal elmaradt
a 2012. év végitdl. A hitelintézetek 2013. évi Osszesitett ado-
z3s el6tti eredménye elérte a 155 milliard forint nyereséget,
szemben a 2012. évi 91 millidrd forint veszteséggel.

A hitelintézetek 17 865,4 milliard forint brutté hitelallomanya-
nak 23,4 szazaléka (4188,1 milliard forint) késedelmes volt év
végén. A 90 napon belil és tul késedelmes hitelek allomanya
és hiteleken beliili ardnya egyardnt csokkent a negyedik ne-
gyedévben. Az Osszes hitelre képzett értékvesztés-allomany
ugyancsak mérséklédott a negyedik negyedévben 0,6 szaza-
lékkal, az Osszes hiteldllomanyhoz mért aranya ugyanakkor
0,3 szazalékponttal novekedett.

A lakossdg 90 napon tul késedelmes hiteleinek aranya a
harmadik negyedév végi 18,4 szazalékrdl az év végére 18,7
szazalékra novekedett. A nem pénzigyi vallalatok 90 napon
tul késedelmes hiteleinek aranya a harmadik negyedév végi
17,3 szazalékrol év végére 16,4 szazalékra csokkent. A hitel-
intézetek t6kemegfelelési mutatdja év végén elérte a 17,9
szazalékot.



2. tablazat

Hitelintézetek 6sszes hiteldllomanyanak minGsége és értékvesztése

Allomény Ardany a hitelallomany szézalékdban
Megnevezés milliard forint valtozas szazalékban szazalék
2013. dec. 31. ;83: 322:_ ;813: Sj;;; 2012. dec. 31. | 2013. szept. 30. | 2013. dec. 31.

Hitelek 0sszesen 17 865,4 -5,8 -3,6 100,0 100,0 100,0

ebbdl: 6sszes késedelmes 4188,1 -4,4 -6,2 23,1 24,1 23,4

90 napon belil 1662,9 -6,6 -7,7 9,4 9,7 9,3

90 napon tdl 25251 2,8 5,1 13,7 14,4 14,1
Ertékvesztés értékelési

kildnbozettel 1917,5 3,5 0,6 9,8 10,4 10,7

Az MNB 2014. februdr 24-én publikdlta a biztositok 2013. év
végi prudencidlis adatait. A biztosité részvénytarsasdgok és
nagy egyesiletek szerz6désallomanya 2013 negyedik negyed-
évében az el6z6 negyedévhez képest alig valtozott, ugyanak-
kor a negyedéves dijbevétel mintegy 5 szazalékos emelkedést
mutat. A biztositdi szektor tékefeltdltottsége 2013 harmadik
negyedévéhez képest csokkenést jelez, de a prudencialis
szempontbdl elvart szintet tovabbra is Iényegesen megha-
ladja. A biztositok 2013. évi, a negyedéves adatszolgaltatason
alapuld (el6zetes) addzott eredménye jelent6sen meghaladja
a 2012. év azonos id&szaki adatat.

Fizetésimérleg-statisztikak

Az MNB 2014. marcius 31-én elsé alkalommal publikalta a
2013. negyedik negyedéves fizetésimérleg-statisztikdkat, va-
lamint mddositotta a 2011-2012 éves és a 2013. els6—harma-
dik negyedévi adatokat.

A kulfolddel szembeni nettd finanszirozasi képesség (a folyd
fizetési mérleg és a t6kemérleg egylittes egyenlege) a korabbi
negyedévekhez képest tovdbb nétt 2013 negyedik negyed-
évében, kiigazitas nélkili értéke 2046 millid euro (609 milliard
forint) volt. A szezonalis hatasok kisz(irésével ugyanez a mu-
tato 1938 millié euro, a GDP 7,7 szdzaléka (566 milliard forint)
volt, amely szintén nagyobb az el6z6 negyedév szezonalisan
igazitott GDP-aranyos adatanal.

2013. december végén a jegybanki tartalékok értéke 33,8
millidrd euro volt. A koézvetlentSke-befektetésen belll elsza-
molt egyéb t6két nem tartalmazd nemzetgazdasdgi nettd

addssagallomdany 2013. december végén 34,5 millidrd eurét
(a GDP aranyaban 35,2 szazalék) tett ki.

Pénziigyi szamlak

Az MINB 2014. aprilis 1-jén jelentette meg a 2013. évre vonat-
kozé teljes korli pénziigyi szamlait, amely a 2014 februdrjdban
megjelent elGzetes dllamhaztartdsi és haztartasi szamlak vég-
legesitése mellett bemutatta a véllalatok és a kilfold szamlait
is. Ennek alapjan az dllamhaztartas nettd finanszirozasi igénye
2013-ban a GDP 2,4 szazalékat tette ki, a haztartasok nettd
finanszirozasi képessége pedig a GDP 5,2 szazalékat érte el. A
nem pénzigyi vallalatok nettd finanszirozasi képessége a GDP
3,6 szazaléka volt 2013-ban, a kulféld netté finanszirozasi ké-
pessége pedig a pénziigyi szamlak adatai szerint a GDP -7,4
szazalékat tette ki az elmdult évben.

A teljes kor(i pénziigyi szamlak publikalasaval egyidejlileg az
MNB a Kozponti Statisztikai Hivatallal és a Nemzetgazdasagi
Minisztériummal egylttm(ikodve elkészitette az Eurdpai
Bizottsag kikildendé EDP- (excessive deficit
procedure — tulzotthiany-eljaras) jelentést, amely az allam-
haztartds hidnydra és addssagara vonatkozoan tartalmaz
statisztikai adatokat. Az intézmények kozétti munkamegosz-
tds alapjan az MNB az allamaddssaggal és az dllamhdztartas
finanszirozasaval kapcsolatos adatszolgdltatast végzi. Az al-
lamhaztartds bruttd, névértékes addssaga az EDP-jelentésben
kozolt adatok szerint 2013 végén a GDP 79,2 szazaléka volt
(23 068 milliard forint). Az addssagot 2013-ban 230 milliard
forinttal névelte a forint atértékel6dése és 446 milliard forint-

szamara

tal a nettd hitelfelvétel.
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10. abra
A f6 szektorok netto finanszirozasi képessége a GDP

szazalékaban
(utolsé négy negyedév egyenlege/utolsé négy negyedév GDP-je)

9. abra
A kiilfélddel szembeni nett6 finanszirozasi képesség

millié euréban (bal tengely) és a GDP aranyaban (jobb

tengely)
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