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1. Monetaris politika

2018 els6 negyedévében a Monetaris Tandcs nem valtoztatott az iranyadé kamatlab értékén. A jegybank a 2016. majusi
kamatdontés 6ta 0,9 szazalékon tartotta az alapkamatot, az egynapos jegybanki fedezett hitel kamatat és az egyhetes
jegybanki fedezett hitel kamatat, mig az egynapos jegybanki betét kamatat -0,15 szazalékon hagyta (1. abra). A Monetaris
Tanacs fenntartotta a harom honapos betétallomany 75 milliard forintos mennyiségi korlatjat, mikozben a forintlik-
viditast nyujté swapeszkézok allomanydnak és lejarati szerkezetének felértékel6dott jelent8sége megmaradt. Marciusi
ilésén a Tanacs a 2018 masodik negyedévére megcélzott atlagos kiszoritando likviditas mértékét legalabb 400-600 mil-
lidrd forintban hatarozta meg. A laza monetdris kondiciok fenntartasanak készénhet6en a 3 hénapos BUBOR szintje
0 szazalék kozelében tartézkodott a negyedév soran, a 3 hdnapos DKJ hozama, valamint a swappiaci hozamok pedig

historikus mélyponton, 0 szazalék kozelében, illetve alatta alakultak.

1. dbra
A Magyar Nemzeti Bank iranyadé eszkézeinek alakulasa
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A Monetaris Tandcs fontosnak tartja, hogy a laza monetaris kondiciok a hozamgorbének nemcsak a révid, hanem hosz-
szabb szakaszan is érvényesiiljenek. Ennek biztositasa érdekében a Tandcs 2017. novemberében két nemkonvencionalis
eszk6z 2018. januari bevezetésérdl dontott. A dontés értelmében egyrészt egy monetdris politikai célu, feltétel nélkdili,
5 és 10 éves futamidejd kamatcsere-eszkdz (MIRS) kertilt bevezetésre. A Monetaris Tanacs 2017. novemberében a MIRS
eszkoz 2018 elsé negyedéves keretdsszegét 300 milliard forintban hatarozta meg, 2018. marciusban pedig arrél dén-
tott Ugy, hogy az eszkdz elsé féléves keretdsszege 600 milliard forint. Masrészt a jegybank célzott jelziloglevél-vasarlasi
programot is inditott, amelynek keretében 3 éves vagy annal hosszabb eredeti futamideji jelzalogleveleket vasarol.
A jelzaloglevél-vasarlasok a masodlagos piacon 2018 janudar 16-an, az elsGdleges piacon — az MNB aukcidkon torténé

részvételével — marcius elején kezd&dtek.
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A jegybank mind a jelzaloglevél-vasarlasokat, mind a monetaris politikai céli kamatcsereeszkozt programszerien, folya-
matosan és hosszu ideig kivanja mikodtetni, igy azok a monetaris politikai eszkoztar szerves részét képezik. A Monetaris
Tandcs el6retekint iranymutatasaval 6sszhangban az Uj eszk6zok hatékonyan jarulnak hozza a laza monetdris kondiciok
tartds fennmaradasahoz és a pénziigyi stabilitas javuldsdhoz. A Monetdris Tandcs a program értékelése soran kiemelten
vizsgdlja a hazai hosszi hozamok nemzetkdzi hozamokhoz viszonyitott relativ pozicidjat.

A Monetaris Tanacs marciusi Inflacids jelentésben szereplé monetdris politikai helyzetértékelése szerint a belsé kereslet
élénkilésével parhuzamosan a hazai kibocsatas a potencialis szintje kdzelében alakul. Az inflacios cél fenntarthatd elérése
2019 kozepére varhatd, ami megegyezik a decemberi Inflacids jelentés progndzisaval. A Monetaris Tandacs el6retekinté
irdnymutatdsa szerint a jegybank aktualis el6rejelzési feltételeinek teljestilése mellett a cél fenntarthatd eléréséhez az
alapkamat, valamint a laza révid és hosszu oldali monetaris kondiciok tartos fenntartdsa sziilkséges. A Monetaris Tandacs
kiemelt figyelemmel koveti az inflaciot 6vez6 kockazatokat, valamint a monetdris kondicidk alakulasat, és a kibGvitett
eszkoztar alkalmazdsaval biztositja a laza monetaris kondiciok tartés fennmaradasat.

A Monetaris Tanacs a marciusi Inflacios jelentés publikaldsa eldtt attekintette az inflacids és makrogazdasag folyamato-
kat. A hazai drindex alakulasa lényegében megfelelt a decemberi Inflacids jelentés progndzisanak, és a toleranciasav alsé
felében alakult. A maginflacié 2017 szeptembere 6ta tartd csokkenése folytatédott. Az inflacié marciusban 2,0 szazalék,
a maginflacio 2,4 szazalék volt. Az alapfolyamatot jellemz6 mutaték nem valtoztak és tovabbra is érdemben elmaradnak
a maginflaciétol. A hazai foglalkoztatas béviilése, a feszes munkaerdpiac, valamint a minimalbér és a garantalt bérminimum
emelése a bérek altaldanos, dinamikus novekedését okoztdk, ami az idei év elején is jellemz6 maradt. Ennek koltségno-
veld hatasat ellensulyozzak az év eleji munkaltatoijarulék-csokkentések, a tarsasagi addkulcs 2017. évi csdkkentése és
a gazdasag fokozatos fehéredése. Az év elején a szolgaltatd szektor arai a tavalyinal valamelyest gyorsabban, de tovabbra
is visszafogott mértékben emelkedtek, igy — a jegybank varakozasaval 6sszhangban — a bérek oldalardl érdemi inflacids
hatas tovabbra sem azonosithatd. Az eurozénaban az inflacids alapfolyamatok az EKB el&rejelzései szerint az elkdvetkezé
években is visszafogottak maradnak. A vildgpiaci olajarak nagyobb volatilitds mellett a 60-70 dollaros savban alakultak,
a globalis inflacids alapfolyamatokban tovdbbra sem mutatkozik stabil felfelé mutatd trend. Ezzel 6sszhangban a Monetaris
Tanacs a magyar gazdasag esetében a visszafogott kilsé inflacids kornyezet fennmaradasara szamit.

Az aktudlis el8rejelzés szerint az inflacid a tavaszi honapoktdl kezdve f6ként az lizemanyagokhoz két6d6 bazishatasok
kovetkeztében emelkedik, de tovabbra is a toleranciasav alsé felében alakul. Az el6rejelzési horizonton az élénk belsé
kereslet és az emelkedG bérezési alapfolyamatok miatt az addsziirt maginflacié fokozatos emelkedése varhaté. Az eurozéna
tartésan mérsékelt inflacids folyamatai, a historikusan alacsony szinten stabilizalédo lakossagi inflacids varakozasok és
a munkaltatdi jarulék fokozatos csdkkentése azonban visszafogjak az aremelkedés Gtemét.

2018-ban a GDP 4,2 szazalékos béviilése varhatd, majd a ndvekedés — az el6rejelzés feltevéseinek teljesiilése mellett
—2019-t6l fokozatosan lassul. A gazdasag ndvekedésével parhuzamosan a munkanélkiliségi rata is enyhén tovabb mér-
séklédik. A belsé6 kereslet élénkilésével a kibocsatas potencialis szintje kozelében alakul, igy a hosszabb tavu kilatasok
tekintetében a gazdasagi ndvekedés szempontjabdl a termelékenységnek és a versenyképességnek egyre meghatdrozébb
szerepe lesz. ElGretekintve a novekedést tovabbra is a belsé kereslet béviilése tamogatja. A fogyasztas novekedéséhez
a dinamikus realbéremelkedés, a magas nettd pénziigyi vagyon, valamint a lakaspiac fellendiilésének masodkorés ha-
tasai egyarant hozzdjarulnak. Az el8rejelzési horizont els6 felében a beruhdzasok tovabbi dinamikus béviilése varhato,
amit a vallalati beruhdzasi alapfolyamatok erésodése, a lakaspiac élénkiilése, az alacsony kamatkdrnyezet, a jegybanki
programok miatt a kkv hitelek jelent6s béviilése, valamint az unids forrdsfelhaszndlds felfutasa egyarant tamogat. Az el6-
rejelzési horizont masodik felében a vallalati nagyberuhazasok bazisba keriilése, az eurdpai unids tdmogatasok kifutdsa,
illetve a hatdlyos szabalyozas alapjan az Uj lakastranzakcidkhoz kot6d6 altalanos forgalmi add visszadllitasa kovetkeztében
megtorpand lakaspiaci ciklus a nemzetgazdasagi beruhdzasok mérséklédéséhez vezethet. A kedvezé globalis konjunk-
turdlis kilatasok nyoman a decemberi feltevésekhez képest a kiilsé kereslet élénkebb béviilése varhato. Emellett a hazai
exportpiaci részesedés emelkedését az Uj ipari kapacitasok kiépiilése is tdmogatja.
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2018-ban az élénk belfoldi felhasznalds eredményeként tovabb folytatodik a folyo fizetési mérleg tobbletének csokkenése.
Az EU-transzferek b6vild felhasznalasa azonban ellensulyozza a kiilkereskedelmi tobblet csdkkenését, igy a kiilsé finanszi-
rozasi képesség tovabbra is viszonylag magas szinten alakul. 2019-t6l a belsé kereslet lassuld béviilésével megall a folyd
fizetési mérleg tobbletének csokkenése. A szdmottevd finanszirozasi képességnek kdszonhetben az orszag kilsé sérulé-
kenysége tovabb mérséklédik az el6rejelzési horizonton. Az el6rejelzési horizont masodik felében a belfoldi felhasznalas
lassuld béviilése mellett a jelentds FDI-befektetések nyoman tovabbra is gyors exportnovekedésnek kdszénhet6en a folyd
fizetési mérleg mérsékl6dése megall. Az EU-transzferek felhaszndldsa a kovetkez$ években érdemben hozzajarulhat a GDP
4 szazaléka koril alakuld kiilsé finanszirozasi képességhez. A magas finanszirozasi képességgel 6sszhangban folytatédhat
az orszag nettd kilsé addssaganak mérséklédése, ami tdmogatja a kiilsé sériilékenység tovabbi csokkenését. A koltség-
vetés 2017. évi hidnya az elGzetes pénziigyi szamla adatok szerint a GDP 1,9 szazaléka volt, ami 6sszhangban volt az MNB
varakozasaval, és a 2,4 szazalékos torvényi elSirdnyzat alatt alakult. A 2018. évi hidny a jegybank el6rejelzése szerint az
idei el8iranyzatban szerepl 2,4 szdzalékos célnak megfeleld lehet, amit 2019-ben és 2020-ban fokozatosan mérsékl6dé,
2 szazalék korili deficitpalya kovet. Az dllamaddssag-rata 2017-ben 2 szazalékpontot meghaladd mértékben csokkent.
Az addssagrata kedvez6 alakulasat tamogatja az élénk gazdasagi novekedés, valamint az dllamhdztartds kamatterheinek
mérsékl6dése. Az addssag csokkenése a teljes elGrejelzési horizonton folytatddik, ezzel megfelelve az eurdpai unios és
magyar koltségvetési szabalyoknak.

A kelet-kozép-eurdpai régio pénzpiaci folyamatait leginkdbb a térség jegybankjainak a |épései és a fejlett piaci események
hataroztak meg. A fejlett piaci hozamemelkedéssel 6sszhangban a régids hosszu lejaratu bankkozi és dllampapirpiaci ho-
zamok is emelkedtek. A magyar hosszu bankkézi és dllampapirpiaci hozamok januar kézepéig szamottevéen csékkentek
a jegybanki kommunikacio és az MNB Uj eszkdzeinek hatasara, amit késébb részben korrigalt a globalis hozamemelke-
dési nyomas és a forint kamatswappiaci spekulativ pozicidk leépilése. A hazai bankkozi piacon az éven beltli BUBOR-
jegyzések december kdzepe 6ta nem valtoztak szdmottev6en, a bankkozi forward hozamgorbe 5 év korili szakasza viszont
a nemzetkdzi hozamemelkedéssel 6sszhangban mintegy 30 bazisponttal felfelé tolddott. Hasonlé emelkedés tortént az
allampapirpiacon is a negyedév soran. Az idGszak aukcidin erds kereslet mutatkozott. A hazai hosszu felarak az év elején
megfigyelt nemzetkdzi hozamemelkedéssel parhuzamosan néttek, hosszabb horizonton vizsgdlva azonban az eurodvezeti
és régids hozamokhoz viszonyitott felarak 6sszességében csokkentek. Az idGszak sordn a forint kismértékben er6s6dott
az eurdval szemben. A hazai monetaris politika szempontjabdl leginkabb meghatarozé eurodvezeti monetaris kondicidk
a piaci el6rejelzések alapjan varhatdéan tovabbra is lazak maradnak.

A makrogazdasagi kilatasokat kétirdnyu kockazatok dvezik. A Monetaris Tandcs a marciusi Inflacids jelentés alappalydja
mellett két alternativ forgatokdnyvet emelt ki. A mérsékeltebb globalis inflacidt feltételez6 alternativ forgatdkonyv szerint
a globdlis konjunktura lassulasa enyhébb kiilsé inflacionovekedést eredményez, ami az alappalyanal alacsonyabb hazai
inflacios palyat jelent, mikozben a GDP-ndvekedést kismértékben visszafogja. A gyorsabb bérndvekedést feltételezé palya
nyoman a gazdasagi novekedés erbteljesebb, mig az inflacié magasabb az alappalya-el6rejelzésnél. A kiemelt forgato-
kdonyvek mellett a Monetaris Tanacs a tovabbi kockdzatok kézott a gyorsabb fejlett piaci hozamemelkedést, a vartnal
alacsonyabb beruhdazasi aktivitast, valamint az exportpiaci részesedésiink vartnal gyorsabb béviilését valdszindsité for-
gatdkonyveket targyalta.

A MONETARIS POLITIKAI ESZKOZTAR VALTOZASAI

2018 els6 negyedévében a bankrendszer nettd forintlikviditasa (jegybankndl tartott betétek és jegybank altal nyujtott
hitelek nettdsitott allomanya), egylittesen 245 milliard forinttal, 1498 millidrd forintra csokkentek. A likviditast mindenek-
el6tt a Kincstari Egységes Szamla (KESZ) egyenlegének a koltségvetési folyamatokhoz kapcsolddd névekedése és a kész-
pénzallomany bdvilése szlkitették, az MNB likviditasnyujté miiveletei pedig kisebb mértékben bdvitették. Figyelembe
véve ugyanakkor, hogy 2017 utolsé napjaiban a KESZ tobb mint 600 millidrd forintos kidramldsa erételjesen bGvitette
a bankrendszeri likviditast, negyedéves atlagban a bankrendszer likviditasanak 381 millidrd forintos emelkedése volt
tapasztalhatd. (Iasd 2. 4bra)
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2. dbra
A bankrendszer forintlikviditasanak alakulasa és a jegybank monetaris politikai eszk6zeinek igénybevétele
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betétek ésszegével egyenld, az O/N és egyhetes hitelekkel vald nettdsitds utdn.

Forrds: MNB.

A MENNYISEGI KORLATOZAS RENDSZERE

A Monetaris Tanacs 2018. elsé negyedévében az alapkamatot, illetve az egynapos és az egyhetes jegybanki fedezett hitel
kamatat 0,9 szazalékon, az egynapos jegybanki betét kamatat pedig -0,15 szazalékon, azaz valtozatlanul hagyta. A Mone-
taris Tandcs dontése értelmében emellett az MNB a negyedév egészében fenntartotta a 3 hénapos betétadllomany 2017
decemberében elért, 75 milliard forintos mennyiségi korlatjat, ezzel biztositva, hogy a harom hénapos betétbdl kiszoritott
likviditds mind a bankko6zi, mind az egyéb relevans piacokon hozzdjaruljon a laza monetdris kondicidk fenntartasahoz.

A harom honapos betétbdl kiszoritott likviditas sterilizacids eszkozokben megjelend része az egynapos (overnight) betét-
ben, illetve a preferencialis betétben kerdilt lekotésre, utdbbi esetében a korabbi negyedévekben mar megszokott, hdnap
elején novekvs, majd a hdnap masodik felében csokkend igénybevétel mellett. A kiszoritdsi hatds tekintetében kiemelt
jelent6ségl O/N betétallomany a negyedéves id6szakban magas szinteken stabilizdlddott: értéke januarban atlagosan
1035, februarban 904, marciusban pedig 843 milliard forint volt. A negyedéves atlag 928 milliard forintot tett ki, ami
meghaladta a Monetdris Tandcs altal 2017 decemberében meghatarozott 400-600 millidrd forintos értéket. A Monetaris
Tandcs marciusi értékelése szerint ugyanakkor a célszintnél magasabb kiszoritasra szlikség volt a laza monetaris kondicidk
fenntartdasahoz. A Monetdris Tanacs marciusban a masodik negyedévre megcélzott dtlagos kiszoritandd likviditas mértékét
legaldbb 400-600 millidrd forintban hatdrozta meg, és rogzitette, hogy a tényleges kiszoritasnak olyan mértéklinek kell
lennie, amely tovabbra is biztositja a kialakult laza monetaris kondicidk tartds fenntartasat.

A finomhangol6 FX-swapok egyenetlen lejaratanak simitdsa, illetve a meglévé, aktudlisan lejaré 6sszegek ellentételezése
érdekében az MNB a negyedév folyamdn 1, 3 és 6 honapon rendre 5, 1, illetve 1 tendert tartott, ezeken 6sszesen 109,
25 és 25 milliard forint mennyiséget hirdetett meg, és 81, 25 és 25 milliard forintot fogadott el. A hosszu hozamok tekin-
tetében kiemelten fontos 12 hénapos futamidén az MNB 12 tendert tartott, 6sszesen 353 milliard forint meghirdetett
és 378 milliard forint elfogadott mennyiséggel. A jegybanki finomhangold swapok 6sszesitett allomanya a negyedév
elején 1518, mig az idGszak végén 1528 milliard forintot tett ki, azaz az allomany lényegében stagnalt. A bankrendszer
hitelfelvétele a likviditas-tobbletes id6szakkal 6sszhangban nem volt szdmottevd: a negyedévben 6sszesen 38 millidrd
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forint értékben vettek fel egynapos hitelt a hitelintézetek, egyhetes hitelfelvétel pedig nem toértént. Az egynapos hitelek
negyedéves atlaga 0,4 milliard forint volt.

A mennyiségi korlatozas céljaival 6sszhangban a rovid pénzpiaci hozamok stabilan alacsony szinten alakultak. Az egyna-
pos piaci kamatszintet méré§ HUFONIA az egész negyedév folyamadn jellemzden a 0 szazalék kozelében, a negativ oldalon
tartézkodott, negyedéves atlaga -6 bazispont volt. A kamattranszmisszié szempontjabdl kitlintetett jelent6ségl harom
hoénapos referenciahozamok jellemz6en egy 0 kozeli nagyon szlik savban ingadoztak. A BUBOR jegyzések 2-3 bazispon-
ton, a diszkontkincstarjegy (DKJ) hozamok pedig egész negyedévben -4 és + 1 bazispont kdzott hulldmzottak. Az FRA-kbd|
szarmaztatott azonnali hozam az idGszakban 2 és 5 bazispont kézott stagnalt. A harom hdonapos swap-tgyletekbdl szamolt
implikalt forint-hozamok +7 bazispontos atlagot mutattak az idGszak folyaman.

A HOSSZU HOZAMOKRA HATO JEGYBANKI ESZKOZOK

A Monetaris Tandacs célja, hogy a laza monetdris kondiciék a hozamgoérbének nemcsak a rovid, hanem hosszabb szaka-
szan is érvényesiljenek. Ennek megfelel6en az MNB 2017. november 21-én két nemkonvencionalis eszkéz 2018. januari
bevezetésérdl dontott, amelyek a monetaris politikai eszkoztar szerves részét képezik. A dontés értelmében egyrészt egy
monetaris politikai célu, feltétel nélkili, 5 és 10 éves futamidej(i kamatcsere-eszkoz (MIRS) kerilt bevezetésre. A Monetaris
Tandcs 2017. novemberében a MIRS eszkdz 2018 elsé negyedéves keretdsszegét 300 millidrd forintban hatdrozta meg,
2018. marciusban pedig arrél dontott ugy, hogy az eszkoz elsé féléves keretdsszege 600 millidrd forint. Masrészt a jegybank
célzott jelzaloglevél-vasarlasi programot is inditott, amelynek keretében 3 éves vagy annal hosszabb eredeti futamidejd
jelzalogleveleket vasarol. A jelzaloglevél-vasarlasok a masodlagos piacon 2018 januarban, az elsédleges piacon —az MNB
aukciokon torténd részvételével — marcius elején kezd6dtek.

A MIRS tenderek 2018. januar 18-tdl kéthetente kertlnek megrendezésre 5 és 10 éves futamid6kon. Az elsé tenderen
jelentkezett érdemi banki tulkereslet miatt az MNB a februar 1-jei tendertél kezdve megvaltoztatta az allokdcié madjat,
bevezetve az egyenletesebb elfogadast lehetévé tevs, mérlegféosszegaranyos eljarast. Az I. negyedévben az 5 éves fu-
tamidejd MIRS-eszkdz tenderein 85, mig a 10 éves futamidejli eszkoz tenderein 250 milliard forintnyi ajanlatot fogadott
el az MNB. Az eszkozzel kapcsolatos felfokozott piaci varakozasok miatt és a nemzetkozi, illetve régids trendeket kdvetve
az 5 és 10 éves implikalt forinthozamok januar masodik felét6l névekedésnek indultak, majd a moédositott allokacids
eljards bevezetése utan, februar elejétdl stabilizdlédtak, majd lassu csdkkenésbe kezdtek. A negyedév végére a februar
eleji lokalis csucshoz képest az 5 éves forint allampapir hozamok 25 bazispontot csdkkenve 1,24 szazalékon, a 10 évesek
pedig 28 bazispontot csdkkenve 2,39 szazalékon zartak. A hosszu forint dllampapir hozamok jegybanki fokuszba keriilését
megel6z6, 2017 nyari szintekhez képest ezek az értékek 60-70 bazispontos csdkkenést jelentettek, mikozben a régidban
az 5 és 10 éves lengyel hozamok csupdan 20-35 bazisponttal csokkentek, a cseh 85-120 bazisponttal, a roman pedig 60-
150 bazisponttal néttek.

A Jelzaloglevél-vasarlasi program a feltételeknek megfelel6 értékpapirok masodpiaci vasarlasaval 2018. janudr 16-an
elindult. Az MNB vasarldsai a hosszabb futamidékon nagysagrendileg 40-50 bazisponttal a hasonlé futamidejli, bench-
mark allampapirhozamok ala szoritottak a piaci hozamot. A program feltételeinek megfelel6 jelzaloglevelek kdzul marcius
végéig 13 értékpapirbdl 97 milliard forint névértékben vasarolt az MNB. A program keretében lebonyolitott elsédleges
kibocsatasok a mar alacsonyabb hozamu piaci kérnyezetben kezd6dtek meg, melyeken az MNB a kibocsatok altal megadott
indikativ kibocsatasi mennyiség 50 szazaléka erejéig adott be kotelez6 vételi ajanlatot. Az elsédleges piacon az MNB 7
aukcion 6sszesen 28 millidrd forint névérték jelzaloglevelet vasarolt.

A PIACI HITELPROGRAM

A Piaci Hitelprogramban (PHP) 2017-re tett banki hitelezési vallalasok teljesitésének ellendrzésére a hitelezési adatok
rendelkezésre allasakor, 2018 februdr végén keriilt sor. A PHP-ban a hitelintézetek azt vallaltdk, hogy kkv-hitelezésiiket
az MINB-vel megkotott hitelezési feltételhez kotott IRS (HIRS) negyedével emelik. A programban a kamatcsere-ligyletek
mellett az MNB a részt vevé bankok likviditaskezelését az ligyletek nagysagahoz kotott preferencialis betételhelyezési
lehetGséggel is segiti. A bankrendszer teljes aktiv HIRS-allomanya 2017 végén 906 milliard volt, havi 489 milliard forint
preferencialis betételhelyezési lehet6ség mellett. A HIRS-lgylettel rendelkez 16 bank mindegyike teljesitette vallalasat,
szektorszinten pedig a bankok az egy évvel kordbbit is meghaladd, mintegy 250 szdzalékos teljesitést értek el. 2017-ben
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részben a bankok vallalasainak készonhet6en a vallalati hiteldllomany névekedésének dinamikaja elérte a 10 szazalékot,
a kkv-szektor hiteldllomanya pedig 12 szazalékkal béviilt. Vallalasat onkéntes alapon egyetlen hitelintézet sem kivanta
csokkenteni a 2018-as évre, igy a kkv-hitelezés dinamikus novekedése tovabbra is biztositott.

A BANKRENDSZER DEVIZALIKVIDITAS-KEZELESE

Az euro/forint devizacsere piaci feldrak az el6z6 id6szakhoz hasonldan, de kisebb volatilitds mellett alakultak; az egynapos
(O/N és T/N) futamidékon néhany kiugré érték volt megfigyelhetd mind pozitiv, mind negativ irdnyban. Az egynapos tgy-
leteknél a legnagyobb kilengések a turbulens nemzetkozi idGszakokra, az 4fa-fizetések idGszakara és a MIRS-tenderekhez
kozeli napokra koncentralddtak. A hosszabb futamid&kre a felarak nagyobb ugrasok nélkil, az egyhetes futamidé néhany
napja kivételével még az 50 bazispontos abszolut érték korlaton is beliil maradtak. Osszességében minden fontosabb fu-
tamidén 0 kozeli, és tobb helyen negativ atlagos felarak lathatok. Az MNB-nek jelenleg nincs aktiv, jegybanki eurolikviditast
nyujté euro/forint FX-swap-eszkoze.
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2. A pénziigyi kozvetitorendszer stabilitasa

A hazai bankrendszer atfogd sokkellenallo-képessége erésnek mondhatd mind a likviditasi, mind pedig a t6keellatott-
sagot vizsgalva, a kiemelked6 jovedelmezdségi folyamatok pedig hozzajarulnak ennek fenntartasahoz. A vallalati hitel-
allomany dinamikaja elérte a 10 szazalékot, a kkv-szektoré pedig mintegy 12 szazalékkal emelkedett, mig a haztartasi
hiteldllomany a tavalyi évben névekedésbe fordult, az éves béviilés megkozelitette a 3 szazalékot. A bankrendszeri hite-
lezés ciklikus hatdsa a gazdasagi novekedésre nézve egyensulyinak mondhaté. Az elmult negyedévekben a bankszektor
javuld portfélidminGségének meghatarozoé tényezdje volt a vallalati és haztartasi hitelekre egyarant kiterjed6 portfélio-
tisztitas.

3. abra
A teljes vallalati és a kkv-szektor hitelallomanyanak novekedési iiteme

% %
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[ Vallalati szektor (negyedéves)
----- Vallalati szektor (éves, jobb skala)
—— KKV-szektor (éves, jobb skala)
KKV-szektor 6ndllé vallalkozdkkal (éves, jobb skéla)
Megjegyzés: Tranzakcio alapd, a kkv-szektor 2015. negyedik negyedév elétt bankrendszeri adatok alapjdn becstilve.

Forrds: MNB.

2017 negyedik negyedévében folytatddott a vallalati hitelezés dinamikus béviilése, igy éves 6sszevetésben 10,4 szazalékkal
emelkedett a véllalati hiteldllomany a tranzakciok kovetkeztében, jéllehet a valsag 6ta nem latott mértékd béviilésben
nagy Osszeg(li egyedi Ugyletek is szerepet jatszottak. Az 6nalld vallalkozdkat is figyelembe véve a kkv-szektor hiteldllomanya
kozel 12 szazalékkal nétt. 2017-ben a teljes vallalati hiteldllomany bévilése tobb mint kétszerese volt a megel6z6 évinek,
az Uj szerz6déskotések volumene pedig mintegy 30 szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit.

A Hitelezési felmérés soran adott banki valaszok alapjan a negyedik negyedévben a hitelfeltételek mindkét vallalati mé-
retkategériaban enyhdltek. A banki versenyhelyzet tovdbb fokozédott, ami els6sorban a kamatfelarak csokkenésében
mutatkozott meg. A felmérésben részt vevd intézmények vélaszai alapjan mind a nagyvallalati, mind a kkv-szegmensben
er8sodott a hitelek iranti kereslet. A bankok 2018 elsé 6 honapjara el6retekintve is e folyamatok fennmaraddasara szami-
tanak, kiildondsen a hosszu lejaratu hitelek esetében. 2017-ben a régidban a kamatfelarak altalanos csokkenése mellett
mindenhol novekedett a vallalati hitelallomany, jéllehet a hazainal kisebb mértékben.
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A 2017 végén a Piaci Hitelprogram (PHP) keretében HIRS-lgylettel rendelkez6 16 bank mindegyike teljesitette vallalasat.
Ennek eredményeként szektorszinten a bankok az egy évvel korabbit is meghaladd, mintegy 250 szazalékos teljesitést
értek el. A 2018-as évre egyetlen hitelintézet sem kivanta csdkkenteni vallalasat, igy a kkv-hitelallomany mintegy 6 sza-

zalékanak megfelel§ 6sszeg( vallalast tettek.

A hdztartasi szektor hitelezése 2017 végére éves Osszevetésben 2,7 szazalékkal bévilt. Az Uj szerz6déskotések volumene
éves atlagban 41 szazalékkal n6tt, ezen beliil az Gj lakashitelek kihelyezése 39 szazalékkal, mig a személyi kélcsonoké 47

szazalékkal emelkedett.

A Hitelezési felmérés keretében adott valaszok alapjan a bankok a negyedik negyedévben tovabb enyhitettek a fogyasz-
tasi hitelek feltételein, és el6retekintve is lazitdst helyeztek kilatasba mind a lakascélu, mind a fogyasztasi célu hitelek
esetében. A lakashitel-kereslet a bankok érzékelése alapjan tovabb élénkiilt, amelyhez tovabbra is hozzajarul a Csaladi
Otthonteremtési Kedvezmény: a negyedik negyedévben az Uj kibocsatasu lakashitel-volumen 16 szazaléka volt a CSOK-
hoz kdthetd. A lakdscélu Uj forinthitelek atlagos teljes hitelkdltsége (THM) valamennyi kamatfixalas esetében csokkent,
mig a feldrak esetében elsGsorban az 1-5 év kozotti kamatperiddusu lakascélu hiteleknél volt megfigyelhet6 csokkenés.
ElGretekintve a MindGsitett Fogyasztobarat Lakashitel termékek (MFL) hozzajarulhatnak mind a rogzitett kamatozasu hi-
telek térnyeréséhez, mind a feldrak csokkenéséhez a verseny élénkilésén keresztiil. A negyedik negyedévben a kihelye-
zett lakashitelek 13 szazaléka MFL hitel volt, a fix kamatozason belll ardnyuk pedig mar 23 szazalékot tett ki. Az utolsd
negyedéven belll az MFL termékek egyre erGteljesebb felfutasa volt megfigyelhet6: 2017 decemberében mar mintegy

40 szazalékos aranyt értek el e hitelek.

A hitelezési folyamatok kinalati feltételeit az MNB a Pénziigyi Kondicids Indexben 6sszegzi. A mutatd alapjan a bank-
rendszeri hitelezés ciklikus hatasa a gazdasagi novekedésre nézve egyensulyinak mondhaté. Tehat a redlgazdasag éves
béviilésére sem a ciklust felerdsit6, sem pedig a ndvekedést visszahuzé érdemi hatds nem tapasztalhato.

4. abra
Pénziigyi Kondiciés Index (PKI) és a real GDP éves névekedése
% %
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GDP év/év névekedési titem
PKI — GDP (jobb skala)

Megjegyzés: A PKI-mutatd a bankrendszer hitelezési tevékenységén keresztiili hozzdjdruldsdat mutatia a GDP éves névekedési liteméhez. A redl
GDP éves novekedési litemének 2017 negyedik negyedévi adata a KSH szezondlisan és naptdrhatdssal kiigazitott elsé becslése.

Forrds: MNB, KSH.
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2017-ben erds piaci kereslet és fokozatosan alkalmazkodd kindlat mellett folytatédott a hazai lakasarak emelkedése.
Az éves nominalis lakdsar-dragulas az MNB lakasarindex értékei szerint szeptember végén kissé meghaladta a 11 sza-
zalékot, realértelemben pedig 8,7 szazalékos éves lakdsar-emelkedés volt megfigyelhet6 a vizsgalt id6szakban. Az MNB
szamitasai szerint orszadgos atlagban a lakasarak szintje a folyamatos emelkedés ellenére is a makrogazdasagi funda-
mentumok altal indokolt szint alatt tartézkodik. Budapesten a lakasarak mar elérték az egyensulyinak tekinthetd szintet,
igy annak ellenére, hogy nem beszélhetiink jelentds tulértékeltségrél, a févarosi piac szoros nyomon kovetése elenged-
hetetlen.

A lakdspiac féldrajzi alapon és a telepiilések mérete szerint is heterogén képet mutat. Mig a 2014-es lakaspiaci fordu-
latot kdvetGen a piaci forgalom és a lakasarak tekintetében is Budapesten tapasztalhattuk a legnagyobb novekedést,
addig 2017-t6l az el6bbitdl eltérd folyamatok figyelhet6k meg. A févarosban fokozatosan mérséklédik a lakasarak éves
dinamikaja, a 2017 harmadik negyedév végén mért 12,4 szdzalékos éves dragulas mar jelentésen elmarad az egy évvel
ezel6tti, 20 szazalék feletti ardinamikatél. Budapesten —a megndvekedett draknak is kdszonhetden — a lakaspiaci tranz-
akciok szama is csokkenést mutat. Ezzel szemben a vidéki varosokban a stabil lakasar novekedés mellett a piaci forgalom
is bovilt.

A 90 napon tul késedelmes hitelek dllomanya mar nem jelent kiemelked6 kockdzatot a bankrendszer szdmara. A bankok
portfolidtisztitdsa, a javuld gazdasagi kdrnyezet, valamint a hitelezés élénkiilése egyaradnt abba az irdnyba mutatnak,
hogy a nemteljesité hitelek problémaja mind abszolat, mind relativ értelemben csdkken. A 90 napon tuli késedelemben
|évé hitelek ardnya mar mind a haztartasi, mind a vallalati szegmensben 10 szazalék alatti értéket vesz fel. 2017 végén
a bévebb nemteljesitd definicidval szamolt NPL-rata 7,2 szazalék a vallalati hitelek, és 10,9 szazalék a haztartasi hitelek
esetében. Noha az MNB folyamatosan figyelemmel kiséri a kdveteléskezelGk miikodését, a tovabbra is torlesztési nehéz-
ségekkel kiizd8 haztartasok helyzete és a probléma szocidlis vetlilete elsésorban jogszabalyi és kdltségvetési eszkozokkel
kezelhetd.

5. dbra
Nemteljesité hitelek (NPL) aranya a teljes vallalati és lakossagi hiteleken beliil
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=1 Nemteljesit6 vallalati hitelek volumene

E=3 Nemteljesit6 haztartasi hitelek volumene

— Nemteljesit6 haztartasi hitelek aranya (jobb skala)
- Nemteljesits vallalati hitelek ardnya (jobb skala)
----- Nemteljesit6 hitelek aranya 6sszesen (jobb skala)

Megjegyzés: Az MNB 2015. janudrtdl hatdlyos adatszolgdltatdsai az NPL uj CRR/CRD definicidjat haszndljdk, ahol nemteljesitének szamit: 1) az
adds késedelme meghaladja a 90 napot. 2) a hitelezd feltételezi, hogy a fedezet realizdldsa nélkiil az adés nem lesz képes a teljes tartozdsat visz-
szafizetni.

Forrds: MNB.
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A hitelintézeti szektor jovedelmez&sége 2017-ben — az egy évvel kordbbi rekordszint(i nyereséget is meghaladta — 6sszesen
632 milliard forintos addzott eredményt ért el. Ezzel 6sszhangban a sajatt6ke-aranyos jovedelmez&ség év végén histori-
kusan magas, 17,6 szazalékra emelkedett az el6z6 évi 14,4 szazalékhoz képest. Bar az elért eredmény részben tovabbra is
egyedi és hosszu tavon nem fenntarthatoé tételekhez kéthet6 — a volatilis tételektdl sz(rt t6kearanyos megtériilés mintegy
8 szazalékra tehetd —, a sajatt6ke-aranyos jovedelmezdség az elsédleges tételek stabilitdsanak is kdszénhetben jelentbsen
meghaladja a kockdzatmentes hozamot. Eves dsszehasonlitadsban a pénziigyi miveletek eredményének, az értékvesztés
képzések és visszairasok, illetve a jutalék- és dijeredmények emelkedése, valamint a bankadé a varakozasoknak megfelel§
mérséklédése novelte az éven belll kumulalt profitot. Negativ irdanyba e a nettd kamatbevételek mozdultak el, utébbi
elsGsorban a sz{kil6, nemzetkozi viszonylatban azonban tovabbra is magas kamatmarzsok miatt. Az eredmény alapjan
a veszteséges bankok szama és mérlegf60sszeg alapu piaci részesedése 3 szazalék kozeli szintre csokkent, és f6leg a szektor
kisebb szerepl6it érinti.

Az elmult évek racionalizald |épései ellenére a szektor koltséghatékonysdga nem javult szamottevéen. Ennek javitasa
kulcsfontossagu a tartdsan alacsony kamatkornyezet és a technoldgiai fejlédés jelentette kihivasok kezelésében. Ezt egy-
részt a bankrendszer konszolidacidja, masrészt a digitalizacidban rejlé lehet6ségek kiaknazasa, valamint a nemteljesité
hitelek leépitése tudna segiteni. A kdltséghatékonysag javulasanak a bankrendszeren beliili verseny, kilonos tekintettel
a lakossagi hitelezésben torténd arverseny er6sodése tudna |6kést adni, ami 6sztdndzné a bankokat a sziikséges lépések
megtétele felé.

A JEGYBANK MAKROPRUDENCIALIS TEVEKENYSEGE

Az MNB makroprudencialis tertlete 2018 elsé negyedévében is aktivan nyomon kdvette a haztartasi hitelezési folyamatok
alakulasat, kilonos tekintettel a Mindsitett Fogyasztdbarat Lakdshitel termékekkel kapcsolatos fejleményekre. A minGsités
elmult id6szaki tapasztalatai alapjan a piaci szerepl6kkel lefolytatott intenziv konzultacié eredményeképp az MNB érintett
szakteriletei kidolgoztdk a mindsitett termékekre vonatkozd palyazati kiirds médositdsat. A 2018. marcius 1-jével moédosi-
tott keretrendszer az allami kamattamogatott hitelekre vonatkozé feltételek és a minGsitett termékek feltételrendszerének
Osszehangolasat szolgalja, valamint egyéb technikai médositasokat tartalmaz.

Az MNB 2018 els6 negyedévében a finanszirozasi kockdzatokat mérséklé célzott makroprudencialis intézkedés, a Bank-
kozi finanszirozasi mutatd (BFM) bevezetésérdl dontott. A 2018. julius 1-jén hatalyba [ép6 elGiras célja, hogy megelzze
a bankok pénziigyi véllalatoktdl szarmazd forrasokra vald tulzott rdutaltsaganak és az ebbdl ered6 rendszerkockazatoknak
a kialakulasat. Az Uj MNB-rendelet kapcsan a jegybank egyeztetett az Eurdpai Kézponti Bankkal és a piaci szerepl&kkel
is. Ennek nyoman minden relevans észrevételt beépitett a szabdlyozasba, elGsegitve az Uj rendelet gordiilékeny jovSbeli
alkalmazasat és a szabalyozas hatékonysagat. Ezen kiviil az MNB kidolgozta, és a bankok szamara elGirta a szabalyozas
monitoringjanak alapjat ad6 adatszolgdltatast is.

Az MNB 2016 januarjatol mikodteti a pénziigyi kozvetitGrendszer hitelezési ciklusokon ativel6 ellenallé képességének
novelésére szolgald anticiklikus t6kepuffer (Countercyclical Capital Buffer — CCyB) keretrendszerét. Mivel a ciklikus rend-
szerkockazatok szintjében és dinamikdjaban az el6z6 negyedéves felllvizsgalathoz képest érdemi valtozas nem tortént,
az MNB 2018 elsé negyedévében — a hitelezés tdmogatasa érdekében — a 0 szazalékos szint fenntartasardl dontott.

Az MNB kiemelt hangsulyt fektet a FinTech innovaciok terjedésének szabdlyozdi tamogatdsara. A 2017 masodik felében
lefolytatott felmérése eredményei alapjan a jegybank a nemzetkozi gyakorlattal is 6sszhangban 4ll6, a FinTech innovacidk
terjedését tamogaté megoldasi javaslatokat dolgozott ki. A koncepcidhoz kapcsolddo észrevételek beépitésével 2018 els6
negyedévében az MNB véglegesitette a vonatkozo keretrendszerét, amelynek els6 eleme egy Innovation Hub (Pénziigyi
Innovacids Platform) felallitasa volt. A 2018 marciusa 6ta m(ikodé MNB Innovation Hub-on keresztil a piaci szereplék
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irdnymutatast kaphatnak a szabalyoz6 hatdsagtdl arra vonatkozdan, hogy innovativ megoldasaik milyen médon alkalmaz-
hatok a jelenlegi szabalyozdi keretrendszerben.

A jegybank szakért6i 2018 elsé negyedévében is figyelemmel kisérték a pénziigyi kdzvetitérendszert érintd rendszerkockaza-
ti értékeléseket, nemzetkodzi szabdlyozasi folyamatokat, és részt vettek a kiilonb6z6 eurdpai intézmények makroprudencidlis
politikaval foglalkozé munkacsoportjaiban.
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3. Az MINB felluigyeleti tevékenysége

A Magyar Nemzeti Bank 2018. marcius 31-ei adata alapjan 6sszesen 1528 intézmény prudencialis feligyeletét latja el,
amelyek tipus szerinti megoszIldsat a 6. abra szemlélteti. A fellgyelt intézmények szama az év végi allapothoz mérten ér-
demben nem valtozott. Az év elsé negyedévében 39 prudencialis és 4 piacfelligyeleti vizsgalat indult, illetve 27 prudencialis
és 5 piacfellgyeleti vizsgalat lezarasa tortént meg. Az MNB a targyidGszakban Gsszesen 208 prudencialis engedélyezé és
jogérvényesité hatdrozatot adott ki, tovabba a piacfelligyeleti és kibocsatoi feliigyelési terlileten 6sszesen 192 hatdsagi
dontés sziletett. Az intézkedések sordn 149,3 millié forint prudencialis intézményi birsag, illetve 52,6 millié forint piac-
felligyeleti és felligyeleti birsag kiszabasara keriilt sor.

6. abra
A felligyelt intézmények tipus szerinti megoszlasa
(2018.03.31-én, db)

I Biztositd

=3 Kozvetitd (nem pénziigyi intézmény)
Il Hitelintézet

E==3 Pénzlgyi vallalkozas

[ Pénztar

EE Egyéb intézmény

ZzZ1 Tékepiaci intézmény

Forrds: MNB

Az MNB a felugyeleti hatdsagi eljarasaiban — a jogszabalyi el6irdsoknak megfelel6en — 2018. januar 1-t6l teljes korlen
attért az elektronikus ligyintézésre.

Az MNB hitelintézetek feliigyeletéért felelGs szakteriilete az elsé negyedévben 7 vizsgalatot zart le, amelybdl valamennyi
eljaras még 2017-ben indult. A vizsgalatok minden esetben — 1 atfogd és 6 cél — birsaggal és intézkedést elGird hatarozattal
zérultak, a kiszabott birsagok 6sszege 27,1 millié forint volt. A feltart jogsértések kozil birsag kiszabasara kiiléndsen a belsd
kontrollrendszerekre, a belsd iranyitasra, valamint az adatszolgdltatasra vonatkozé el8irasok megsértése miatt kerilt sor.

Az MNB a beszamolé iddszakaban realizalta az egyik nagybank és az 6sszevont alapu felligyelet ald tartozé lednyvallala-
tainal végzett atfogd csoportvizsgdlat megallapitdsait. A hatdrozatban 6sszesen 19,4 millié forint birsag megfizetésére és
a jogsértd allapot megsziintetésére kotelezte az intézményeket egyes pénziigyi- és befektetési szolgaltatasi, adatszolgal-
tatasi, adatkezelési, valamint informatikai biztonsagi tevékenységet érint6 hidnyossagok miatt. Kiemelendd, hogy a feltart
jogsértések nem hordoznak rendszerkockazatot és nem veszélyeztetik a bankcsoport megbizhaté miikodését.

A beszamolo iddszakaban 2 hitelintézetnél kezd6dott meg a likviditasmegfelelésére iranyuld helyszini ILAAP vizsgalat,
emellett 2 folyamatban 1évé gy kerilt lezardsra. Az intézmények t6kemegfelelését érint6 — a t6kemegfelelés belss érté-
kelési folyamatara iranyulé — ICAAP vizsgdlatokbdl a 2017-ben inditott eljarasok kozil egy kivételével mindegyik lezarasra
kertlt. Az idén mar 4 ICAAP vizsgalat kezd6dott meg a nemzetkozi nagybankok korében.
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Az MNB mar 2016-ban ,,zéré-toleranciat” hirdetett az elemzési és felligyeleti tevékenységének alapjat add adatszolgal-
tatdsok minéségét illetéen. Ennek szellemében tobb szektorszintli konzultaciot tartott a feliigyelet, majd tirelmi id6t
kovetSen az adatok megfelelGségének ellendrzése céljabdl vizsgalatokat inditott. Az elsé negyedévben lezart vizsgalatok
jelent8s szamszaki eltéréseket nem tartak fel. A jegybank kiemelten kezeli az IFRS atallast, amelynek keretében fokozott
figyelemmel kiséri az IFRS9-re vald attérést, illetve a 2018. januar 1-jétdl életbe [épd Uj adatszolgaltatasi tablak megfelel6
szinvonalu és hatarid6re torténd kitoltését.

2018-ban két uj ajanlast bocsatott ki az MNB az ingatlanértékeléssel, illetve a projekthitelek értékelésével kapcsolatos
kockazatok kezelésére. Az ingatlankockazatnak kitett pénziigyi intézmények szamara kiadott, ingatlanokkal 6sszefliggé
kockazatok kezelésérdl szdlé ajanlas leghangsulyosabb témakoreit az értékbecslSkkel, az értékbecslések tartalmaval és
a piaci érték meghatdrozasanak mddszertandval kapcsolatos elemek adjdk. A hitelintézeteknek sz616 Uj projektértékelési
ajanlas egyebek kozt kezdeményezi a teljesitd ingatlanfinanszirozasi projekthitelek specidlis mutatészamok alapjan torténd
figyelemmel kisérését, a mar nem teljesitd allomanynal pedig a megfelel6 értékvesztési szint fokozatos megképzését. A sza-
balyozé dokumentumok kiadasa el6tt annak szempontjairdl az MNB egyeztetéseket folytatott tobb szakmai szervezettel.
Ezen ajanlasokhoz szorosan kapcsolddik a magas nemteljesité allomanyok hatékony kezelését és Utemezett lebontasat
célzd ajanlas, amely konkrét szervezeti és a folyamatokra vonatkozo elvarasokat fogalmaz meg azon intézményekkel
szemben, amelyek akdr a lakossagi, akar a vallalati szektorban a kiszobértéket meghaladd nemteljesitd hiteldllomannyal
rendelkeznek.

Az MNB az els6 negyedévi vizsgalatai soran — 6sszhangban az idei évre meghirdetett felligyeleti prioritasokkal — a felépil6
kockazatok id6ben torténd és elretekintd azonositasa érdekében kiemelt figyelmet forditott a hitelintézetek tizleti modell
elemzésére. Az elemzések fokuszdban annak értékelése allt, hogy az egyes bankok altal alkalmazott stratégidk és izleti
modellek mennyire redlisak és fenntarthatéak hosszu tavon, valamint kell8en biztositjak-e a jov6ben is az intézmények
életképességét és a hazai pénziigyi rendszer egészséges mlikodésének fenntartasat.

Felkésziilve az Eurdpai Bankhatdsag varhatéan 2019-t6l hatdlyba 1ép6 iranymutatasara, a fellgyeleti stressz tesztek ered-
ménye alapjan az |. negyedévben megkezd6dott a hazai bankrendszer szereplGire a Capital Guidance iranymutatas (P2G)
meghatdrozasa. A P2G a SREP-tGkekovetelmény (TSCR) és a makroprudencidlis tékepufferek (egyuttesen OCR) feletti
tobblett8ke tartdsara megfogalmazott felligyeleti ajanlast jelenti. Bar a P2G keretében meghatarozott minimum szintté|
valé elmaradas — amennyiben az intézmény az OCR kovetelményt még teljesiti — nem jar automatikus szankciéval, de
mindenképpen maga utan vonja a tékehelyzet szoros felligyeleti monitoringjat.

A pénzpiaci szektor engedélyezési eljarasai soran a negyedévben — az intézmények kérelmére — visszavonasra kerdlt
egy jelzdlogbank alapitasi engedélye, tovabba egy pénzforgalmi intézmény tevékenységi engedélye. A m(ikodési kocka-
zat t6kekdvetelményének szamitasahoz a fejlett mérési mddszer alkalmazasaval kapcsolatosan két bank részére kerult
kibocsatasra hatarozat. Az MNB engedélyezett tovabba két, pénziigyi intézmények kozotti szerz6désallomany atruhazast.

2018. januar 13-an hatalyba lépett az egyes fizetési szolgaltatokrol szold torvény PSD2 iranyelvnek valé megfelelés mi-
atti mdédositasa. A madositott szabalyok értelmében a 2018. januar 13-an mar mkodd pénzforgalmi intézmények és
elektronikus pénzkibocsatdk kotelesek voltak 2018. februar 28-ig az Uj pénzforgalmi szabalyoknak valé megfelelésiikrdl
un. megfelelésigazoldsi kérelmet benyujtani annak érdekében, hogy tevékenységiiket 2018. julius 13-at kovetben is vé-
gezhessék. Az MNB-nek a beérkezett kérelmeket a vonatkozd rendelkezések értelmében 2018. julius 13-ig kell elbiralnia.

A biztositok kérében a negyedévben 4 Uj vizsgélat indult, tovabba 4 vizsgdlat zarult le, amelyek kovetkezményeként 53
millié forint prudencialis és fogyasztovédelmi birsagot szabott ki az MNB.

A targyid&szakban lezart vizsgalatok soran az MNB hidnyossagot azonositott az intézmények belsé kontrollrendszerének
megfelelGségével, a vizsgalt termékek szerz6déses feltételeivel, a nyugdijbiztositasi termékekhez kapcsolddd TKM szami-
tassal és ligyféltajékoztatasi gyakorlattal, a befektetési teriilet szabdlyozottsagdaval és a Szolvencia Il-es adatszolgaltatdsok
megfelelGségével, tovabba a vizsgdlt termékek dllomanykezelési gyakorlataval kapcsolatban. Precedens értékd, hogy az
MNB a 2017 januarjaban hatélyba lépett Uj etikus szabalyozas megsértését is megallapitotta és szankcionalta az egyik
biztositd atfogd vizsgalata soran.
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A megujult biztositoi vizsgalati mddszertan szellemében az eljardsokban tovabbra is kiemelt jelentGséget kapott a biztositok
Gzleti modell elemzése, amely soran a jegybank atfogo képet kaphat az intézmények hosszu tavu profitabilis miikodését
veszélyeztetS kockazatokrdl. Prioritds volt tovabba az etikus életbiztositasi koncepcidnak valé megfelelés szempontjabdl
az életagi termékek vizsgalata, a lakasbiztositasi termékek ellenGrzése, tovabba a befektetési tevékenység vizsgalata.

Az MNB tiz éves stratégiai jov6képet fogalmazott meg a biztositdsi szektor f6bb mutatdinak elemzése alapjan, amelyet
2018. februar 7-én mutatott be a nyilvanossag szdmara. A tanulmanyban vazoltakat szakmai vitainditonak, nyomon ko-
vethet6 tampontnak szanja a jegybank. Az etikus életbiztositasi szabdlyozas hatdlyba lépését kbvetGen a megtakaritasi
jellegl életbiztositasok dllomanydijadban egy enyhe — 4,4%-0s — csdkkenés tapasztalhatd. Pozitivum, hogy a unit-linked
termékek koltségszintje folyamatosan az MNB altal ajanlott célsavon belll mozog, tovabba altalanossdgban elmondhatd,
hogy az Uj szabalyozoi kdrnyezet nem okozott piaci sokkot a biztositasi szektorban.

A beszamolé negyedévében a Szolvencia Il szerinti t6keszlikséglet szamitds felllvizsgalatdnak fontos szakasza zarult.
Az EIOPA iltal koordinalt, az MNB aktiv részvételével zajlo folyamat hazai szempontbdl jelentds sikerrel ért véget: az Eu-
répai Bizottsagnak javasolt médositasok révén a természeti katasztrofa, valamint a kamatlabkockazatok esetében a hazai
korilményekhez jobban illeszkedd kalibracio valdsulhat meg. A 2017. év utolsé negyedévére vonatkozd Szolvencia Il adat-
szolgdltatas adatai alapjan a hazai biztositasi szektor t6kemegfelelése tovabbra is stabil (224%), az uniods atlagnak megfeleld.

A jegybank a piaci igények atfogd megismerése érdekében inditott konzultacio keretében, 2017 végén a FinTech ujitasokat
fejlesztd és kinald piaci szerepl6k hozzadllasanak és javaslatainak felmérésére kidolgozott specifikus kérd&iv formajaban
fordult a biztositdi, biztositaskozvetitSi és pénztari szektorhoz. A beérkezett kérdGivek feldolgozasat az MNB az elsé ne-
gyedévben elvégezte, amelynek eredményeként tovabbi személyes talalkozokat kezdeményezett e szektorok technoldgiai
ujitdsokban élenjaro szereplivel.

A biztositasi és pénzpiaci alkuszok és tobbes ligynokok felligyelése soran az MNB a negyedévben 1 prudencialis célvizs-
galatot inditott, valamint 3 célvizsgdlat mellett lezarta a jelzaloghiteleknél bevezetett 2%-os jutalékmaximum betartasara
11 intézménynél inditott témavizsgdlatat. A témavizsgalat nem tart fel jelent6s sulyu jogsértést, a tapasztalatok szerint
a piaci szereplGk alapvet6en betartjak a dijakra és jutalékokra vonatkozd elGirdsokat. Alacsony szamban és Gsszegben
ugyanakkor el6fordult, hogy a megbizé bankok a jutalékon kiviili egyéb jogcimen tobbletkifizetéseket teljesitettek a kdz-
vetit6knek. A feltart jogsértések kdvetkezményeként 4 kdzvetitére dsszesen 1,2 millié forint birsagot szabott ki az MNB.

A biztositasi piac engedélyezési eljarasai vonatkozasaban kiemelést érdemel az Union Vienna Insurance Group Biztosito,
mint atvevé tarsasag, valamint az ERSTE Vienna Insurance Group Biztositd és a Vienna Life Vienna Insurance Group Biztosi-
t6, mint beolvadd tarsasagok beolvadas Utjan térténd egyesiilése. A negyedévben is el6fordult olyan biztositaskozvetitéssel
Osszefligg6 személyi engedélyezési eljards, amelynek soran nem volt megallapithatd, hogy az érintett személy rendelkezik
az alkuszi tevékenység iranyitasaért felelés személyekre elGirt szakmai alkalmassaggal és lzleti megbizhatdsaggal, igy az
MNB elutasité hatdrozatot hozott.

A pénztari szektorban az |. negyedévben 7 atfogé vizsgalat kezd6dott meg, mig 4 atfogd és 1 utdvizsgalat zarult le. A vizs-
galatok soran kiemelten kerilt ellen6rzésre a belsé kontrollrendszerek hatékonysaga, a pénziigyi tervezés folyamata,
a befektetési dontések meghozatala és a befektetési tevékenység visszamérése, valamint a tagok részére nyujtott kifize-
tések szabdlyszer(isége. A lezart vizsgalatok 6sszesen 6,7 millid forint fellgyeleti birsag kiszabasat vontak maguk utan.
A beszamolo id6szakdban egy 6nsegélyezd pénztar kapott tevékenységi engedélyt, végelszdmolds, beolvadds lezarasara
nem kerdlt sor. Egy alacsony taglétszammal rendelkez6 6nsegélyez6 pénztar tevékenységi engedélyét az MNB visszavonta,
miutan az intézmény tobbszori felszélitds ellenére sem teljesitette a felligyeleti hatarozatokban elGirtakat, veszélyeztetve
ezzel a pénztartagok érdekeit. A felligyelet kezdeményezése alapjan a birdsag a pénztar felszamolasat elrendelte.

Az MNB jogszabdlyi kotelezettségének eleget téve kozzétette a nyugdijpénztarak 2017-es hozamadatait és a 10, illetve 15
éves atlagos hozamratakat, amelyek alapjan kijelenthet, hogy hosszabb tavon is értékalld, az inflaciét érdemben megha-
lado befektetési eredményeket értek el a hazai 6nkéntes nyugdijpénztarak. A pénztari befektetések kozel 3,5 szazalékos
nettd redl-, tehat az inflacid feletti hozamratat értek el, a tavalyi évben pedig a mutaté megkozelitette az 5 szazalékot.
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2017-ben — a zard vagyonnal sulyozottan — atlagosan 6,91 szazalékos nettd, a befektetésekkel kapcsolatos koltségek
levondsa utani hozamot értek el az 6nkéntes nyugdijpénztarak.

Az elsé negyedévben az MNB tékepiaci szerepl6k felligyelésért felelGs szakteriilete 6sszesen 10 prudencialis vizsgalatot
inditott, amelyek kozUll 4 befektetési alapkezel6t, 3 kockazati t6kealap-kezel6t és 3 befektetési szolgaltatét érintett. A ha-
tarozattal lezart 5 vizsgalatbdl 4 befektetési alapkezel6hoz kothetd. Ezen atfogd vizsgdlatok mindegyike birsaggal zarult,
amelyek koziil egy alapkezelS esetében a kiszabott birsag mértéke jelentésnek — 10 millié forint — tekinthet6, elsGsorban
a kockazat- és likviditaskezelés, a befektetési dontéshozatal és végrehajtds, valamint a belsé kontroll teriileteken feltart
jogszabalysértések sulya miatt. A prudencialis vizsgalatok mellett az elsé negyedévben 3 tarsasagnal felligyeleti ellendrzés
és 3 célvizsgalat keriilt meginditasra. Az el6z6 évrdl athizddo vizsgalatok kozdl 3, valamint egy hatdsagi ellenGrzés lezarasa
tortént meg a beszamolo iddszakaban.

Az ellendrzési eljarasok és a folyamatos felligyelés sordan az MNB tovdbbra is els6dleges prioritasként kezeli az Ugyfelek
tulajdonat képez6 Ugyfélallomanyok és lgyfélkdvetelések biztositottsdganak, valamint a megbizéi tulajdonu eszkdzok
kezeléséhez kapcsolddd jogszabalyi elGirdsoknak vald megfelelés ellendrzését. A 2018. janudr 3-an hatalyba Iépett MiFID
Il / MiFIR szabalyozési kdrnyezet szamos Uj prudencialis és fogyasztovédelmi elvarast tdmaszt a befektetési szolgaltatok
mikodésével kapcsolatban —ideértve a szervezeti kdvetelményeket, az Uj tipusu tgyletjelentési és kozzétételi kotelezett-
séget, az Ugyfél-tdjékoztatads és a harmadik felek altal nyujtott 6sztonz6k szabalyait —, amelyek ellenbrzése folyamatosan
beépiil az MNB ellendrzési modszertanaba. Az MNB t6kepiaci szereplSk iranyaban megfogalmazott prudencidlis elvarasai
kozott tovdbbra is szerepel, hogy az lUgyfelek eszkdzeinek kezelésével kapcsolatos elGirasok, valamint az Ggyfélkdvetelések
biztositottsaganak rendszeres ellendrzése a fliggetlen kontrollfunkciok feladatai kozott jelenjen meg.

A befektetési alapkezel6k vonatkozasaban a felligyelet tovabbra is nagy hangsulyt fektet a befektetési dontéshozatal,
a befektetési dontések végrehajtdsa, a kockdzatkezelés és a likviditaskezelés vizsgalatara. A 2018-as atfogd eljarasok
fékuszaban all tovabba a MIFID Il / MiFIR elGirdsainak betartasa és az adatszolgdltatdas mingségének megfelelGsége is.
Az Uj piaci szereplGket tekintve a beszamold idGszakaban egy Uj befektetési vallalkozas és egy Uj szabdlyozott piac kezdte
meg mikodését a hazai tékepiacon.

A tékepiaci engedélyezési teriileten tovabbra is nagy szdmban érkeznek befektetési alapkezelési tevékenységre irdnyu-
16 kérelmek: a negyedévben jellemzéen a tevékenységi kor mddositdsdra vonatkozd engedélyek kiadasara kerilt sor.
Emellett folyamatban van tébb Uj, piacra Iépni kivand befektetési alapkezel6 engedélyezési eljardsa. Az Uj EU-s és hazai
jogszabdlyokkal kapcsolatban — igy a PSD2-vel, valamint a befektetési vallalkozasokat érinté MiFID Il unids iranyelv és
a kapcsolddo tébbszintl joganyag 2018. janudr 3-ai hatalyba Iépésével — folyamatosan jelennek meg az engedélyezést
érintd valtozasokrdl szélé informacids anyagok a jegybank honlapjan.

Az els6 negyedévben 5 piacfeliigyeleti eljarast zart le az MNB, amelyek kovetkeztében 51,5 millid forint piacfelligyeleti
birsagot szabott ki. A befejezett vizsgalatok kozil kiemelend6 annak a jogosulatlan tevékenységnek a feltarasa, amelyben
a szolgaltato a betétgyijtés ,dlcazasdra” egy Osszetett tarsasagi strukturat létrehozva, nyereség-részesedési jog értékesité-
sét hirdette. A negyedév sordn 4 piacfelligyeleti eljards indult, 3 esetben jogosulatlan tevékenység végzésének gyanujaval,
1 esetben pedig bennfentes kereskedelem kivizsgalasa céljabdl.

A nyilvanos kibocsatok — a szavazati jogokrdl, a sajat részvény allomdanyardl és az alaptéke nagysagarol szl — hé végi
kozzétételeinek késedelmes teljesitése okan dsszesen 7 esetben, 6 kibocsatoval szemben hozott elmarasztalé hatdrozatot az
MNB, 1,1 millio forint felligyeleti birsag kiszabasa mellett. A negyedév soran a jegybank tobb esetben is sikerrel alkalmazta
preventiv jellegli intézkedéspolitikajat a kibocsatoknal (személyes konzultacid biztositasa, kozgy(ilésen torténd részvé-
tel, illetve konyvvizsgald nyilatkoztatdsa), amelynek eredményeként egy-egy kibocsato eltekintett a nem megalapozott
t6keemeléstdl, illetve nem hozott meg a kozgy(ilésen indokolatlan dontéseket. A tékepiaci kibocsatok engedélyezésével
kapcsolatban a beszamolasi id6szakban 113 hatarozat sziiletett. Az értékpapir kibocsatast érintéen egy jelzdlogbank kot-
vény- és jelzaloglevél kibocsatdsi programjahoz készilt alaptajékoztatdk kdzzététele keriilt engedélyezésre. A befektetési
alapok szdma 2018-ban is ndvekedést mutat: a negyedévben mar 14 Uj befektetési alap nyilvantartasba vétele tortént
meg.
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Valamennyi felligyelt szektorban az elsé negyedév engedélyezési és felligyeleti tevékenységének egyik fékuszpontjaként
szerepeltek a pénzmosas és terrorizmus-finanszirozas megel6zésével kapcsolatos vizsgalatok, valamint egyéb hatdsagi
feladatok. A vonatkozo Uj szabdlyozdk rendelkezései alapjan a pénzigyi szolgaltatok kotelesek belsé kockazatértékelést
késziteni pénzmosassal és terrorizmus-finanszirozassal kapcsolatos kockazataik szambavételéhez, amelyhez kotelesek
figyelembe venni az Nemzeti Kockazatértékelés eredményét. A Nemzeti Kockdzatértékelés igénylésére vonatkozo figye-
lemfelhivast a jegybank januar végén tette kdzzé felligyeleti honlapjan, tovabba az MNB a piaci szerepl6k szakmai ta-
mogatdsa érdekében a fellgyelete alatt allé szolgaltatok részére — egy ,,sorvezet6ként” elkészitett, kockdzati tényez6ket
tartalmazd — mintadokumentumot dolgozott ki, amely a Nemzeti Kockazatértékeléssel egyidejlileg igényelhet. A Nemzeti
Kockazatértékelés, valamint a mintadokumentum nem nyilvanos, azt kizarélag a szolgaltatdk ismerhetik meg.

IDOKOZI JELENTES © 2018. APRILIS



4. Az MNB fogyasztovédelmi tevékenysége

A 2017. évben bevezetett MinGsitett Fogyasztébarat Lakashitelek (MFL) piaci fogadtatasa nagyon kedvezé, az idei év
januarjaban a hitelfelvevék mar tobb mint 40 szazaléka fogyasztébarat konstrukciét valasztott maganak a hosszabb ka-
matperiédusu vagy a futamidd végéig rogzitett kamatozasu lakashitel-piaci kinalatbdl. Az MNB — a palyazati kiirdsban
foglaltak szerint — rendszeresen ellenérzi az MFL termékek palyazati feltételeknek valé megfelelGségét.

Az év elsé negyedévében végzett folyamatos fogyasztovédelmi felligyelési tevékenysége keretében a az MNB 19 kiilonb6z6
témakorben végzett elemzést és ennek eredményeként 6sszesen 22 fogyasztévédelmi figyelmeztetést kildott a felligyelt
intézmények részére a jogsértések megel6zése érdekében. A jegybank fogyasztdi kérelemre 63, hivatalbdl 5 vizsgalatot
inditott és 76 fogyasztovédelmi vizsgalatot zart le, melyekkel 6sszefliggésben 6sszesen 50,7 millid forint fogyasztovédelmi
birsagot szabott ki.

Az elsé negyedévben tovabbra is fokuszban volt a tisztességes hitelezési (,fair” banki) gyakorlatok vizsgélata, amelyet
a felligyelet 16 pénziigyi intézménynél vizsgal, elsGsorban a szerz6déskotést megel6z6 tdjékoztatds és a kamatvaltoztatdsi
mutatok jogszabalyban foglaltaknak megfelel6 alkalmazasanak tekintetében. Kiemelt szerepet kapott a pénzigyi intéz-
mények személyi kdlcsonok, folydszamlahitelek és a lakossagi jelzaloghiteleit érinté kereskedelmi kommunikacidjaban
alkalmazott tajékoztatas vizsgalata is. Az MNB t6bb olyan célvizsgalatot is inditott, amelyek keretében azt vizsgalta, hogy
a pénzigyi intézmények miként tesznek eleget a teljes hiteldij mutatd (THM) feltlintetésére vonatkozo kotelezettségek-
nek. Az eljardssorozatban két pénziigyi intézménynél is megallapitast nyert, hogy kereskedelmi kommunikaciéjuk soran
tobb esetben nem vagy nem felt(inGen jelenitették meg a hitelkoltségeket 6sszegz6 THM értékét. Az MNB a vizsgalatai
nyoman feltart jogsértések miatt 6sszesen 18,5 millid forint fogyasztévédelmi birsagot szabott ki, és kotelezte a pénziigyi
intézményeket a vonatkozo elSirdsok jovSbeni betartasara.

A pénziigyi vallalkozasok korében tovabbra is a kisdsszeg(, fedezetlen hitelt, illetve kézizdlog hitelt nyujtd intézmények,
valamint a lejart kdvetelések vasarlasaval és kezelésével foglalkozd tarsasagok miikodésének felligyelése kapott kiemelt
fékuszt. A kérelemre indult és a negyedévében lezart fogyasztovédelmi vizsgalatok jellemzGen a kdveteléskezelési tevékeny-
séget folytato intézmények panaszkezelését érintették, emellett hivatalbdl vizsgalat indult egy jelent6s kézizalog hitelezd
pénziigyi vallalkozds panaszkezelésének ellenGrzésére is. A lejart kbvetelések vasarlasanak, kezelésének és (esetlegesen
arra jogosulatlan vev6 szamara torténd) értékesitésének ellenérzésére inditott témavizsgalat keretében a beszamold
id&szakdban lezart 7 vizsgalatban az MNB minden érintett intézmény felé jelzett fogyasztovédelmi szempontbdl aggalyos
gyakorlatokat, az érintett tarsasagok tobbsége ugyanakkor mar a vizsgalat id6szaka alatt az MNB elvardsainak megfelelen
modositotta folyamatait. A jegybank ezen tulmenden folyamatos felligyelés keretében szamos felmerilt fogyasztovédelmi
aggaly esetén lépett fel proaktiv modon, egyebek mellett egy kisosszeg( hiteleket nyujtd pénziigyi vallalkozas honlapjan
kozzétett megtévesztd tajékoztatast és jogszabalysérts reklamokat érintéen fogyasztovédelmi figyelmeztetésekben hivta
fel az érintett intézményt azonnali intézkedésre.

A biztositasi szektorban a lakossagi befektetési csomagtermékek tdjékoztatdsi és értékesitési folyamataira vonatkozd
egységes elbirasokat tartalmazoé eurdpai unids rendelet (,,PRIIPs”), valamint az egységes tajékoztatdk létrehozasat, illet-
ve a kozvetit6i jutalékok nyilvanossa tételét elGird eurdpai unids biztositasértékesitési iranyelv (,,IDD”) hatdlyba lépése
jelent@s valtozasokat hozott a beszamold idészakaban. Az MNB az intézmények felkésziilését, az Uj szabalyozas gyakor-
latba torténd atlltetését szorosan nyomon kovette, amely lehet6vé tette az esetlegesen felmeriilé kockazatok proaktiv
kezelését. A kotelezd ligyfélalkalmassagi és megfelel&ségi felmérések gyakorlati megvaldsuldsanak, az értékesitési és
szerz8désapolasi folyamatokba épiilésének ellenérzése tovabbra is az MNB kiemelt feladatai kdzé tartozik. A biztositasi
és pénztari piacon mindezen tulmendéen a fogyasztdk tajékoztatdsa, illetve az intézmények nyilvantartasi rendszerei,
karszolgaltatasa és panaszkezelése kapott kiemelt fokuszt. Mind a kérelemre, mind a hivatalbdl indult vizsgalatokban
sullyal jelentek meg a befektetési egységekhez kotott életbiztositasokkal kapcsolatos tajékoztatasok és a lejarat el6tti
Ujrakotések, illetve a gépjarmii-biztositasoknal és az ingatlanbiztositasoknal a karszolgaltatas témakorei. A biztositaskoz-
vetit6k fogyasztovédelmi felligyelése soran az MNB kérelemre 4 eljarast inditott és 3 eljarast zart le, melynek soran 650
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ezer forint fogyasztovédelmi birsagot szabott ki. KiemelendG, hogy az egyik eljaras keretében a tényallas tisztazdsa sordn
a jegybank megallapitotta a biztositasi szakmai szabalyok megsértését, ami az Ggyfél igényeinek gondatlan felmérésébdl
és igy az ligyfél szamara nem megfelel6 termék kozvetitésébdl kbvetkezett.

Az MINB ugyfélszolgdlatahoz a negyedévben 7402 ugyfélszolgalati megkeresés és kérelem érkezett. Ezek szektor szerinti
megoszldsa a megel6z6 idGszakhoz képest nem mutat jelent8s valtozast, igy tovabbra is a pénzpiacot és a biztositasi pi-
acot érintették a legnagyobb szdmban: az 6sszes megkeresés 54 szazaléka a pénzpiacot, 22 szazaléka a biztositdsi piacot
érintette. A call center a negyedévben 4358 telefonos megkeresést fogadott, mig személyesen a targyid6szakban 742
alkalommal keresték fel az MNB lgyfélszolgalati irodajat. A pénzligyi fogyasztévédelmi kérelmek szdma a negyedévben
731 volt, mig e-mailben 1571 megkeresés érkezett az MNB ligyfélszolgdlatahoz.

7. dbra
Kérelmek és ligyfélszolgalati megkeresések fGbb szolgaltatas tipus szerinti megoszlasa
(2018. I. negyedév, db)

=3 Betéti- és megtakaritdsi konstrukciok
EEER Egyéb tevékenységek

=3 Bankkartya miveletek

EZZA Pénzforgalom

B Eletbiztositasok

[ Befektetési szolgdltatasi tevékenységek
Il Szamlavezetés

E=3 Behajtds, koveteléskezelés

[ Nem életbiztositdsok

[ Hitelezés

Forrds: MNB

Az MNB permanens célja, hogy fejlédjon a hazai pénzigyi kultura és a lakossag pénzigyi tudatossaga, ennek érdekében
pénzlgyi fogyasztévédelmi szervezetek altal 13 megyeszékhelyeken megtaldlhaté Pénziigyi Fogyasztovédelmi Tanacsadd
Irodahalézatot mikodtet. A haldzat az elsé negyedévben a megyeszékhelyeken kiviil 6sszesen 29 helyszinen, 83 alkalommal
tartott kihelyezett pénziigyi fogyasztovédelmi tandcsadast a fogyasztoknak. A fentieken tul, tovabbi 6t megyeszékhelyre
(Székesfehérvar, Szombathely, Veszprém, Kaposvar, Szekszard) meghirdetett ,Orszdgos Pénzligyi Fogyasztovédelmi Halozat”
elnevezés( kozbeszerzési eljaras az év marciusaban lezarult. A sikeres palyazat eredményeként a masodik negyedévben
orszagossa valik a fogyasztok tajékozddasat és jogérvényesitését segits, ingyenes tandcsadadi szolgaltatast nyujtod Pénzigyi
Fogyasztovédelmi Tanacsadd Irodahaldzat.

A, Civil Halé Tdmogatasi Program 2017” elnevezési palyazat keretében benyujtott palyazatok elbiralasat kdvetben az els6é
negyedévben harom szervezet valdsitott meg egyedi projekteket a pénziigyi kultura fejlesztése és a pénziigyi tudatossag
novelése céljabdl. Az egyetemi partnerségi egylittm(kodés keretében 2017-ben sikeresen megvaldsitott ,,Pénziigyek
fels6fokon — légy kreativ” 6tletpdlyazat folytatasaként — az idén bévitve a résztvevék korét — 6sszesen hét intézménnyel
kozosen kerllt meghirdetésre a verseny.

Az MNB évnyitd Pénziigyi Navigator kampanyanak fékuszdban az egész évre vonatkozo tudatos koltségvetés-tervezés allt,
beleértve a felkésziilést az év kdzben jelentkezd nagyobb szezondlis és varatlan kiadasokra. A ,Még nem késé megtervezni
az évet! Most vegye kézbe pénziigyeit, hogy kénnyebben elérje céljait!” kampany lGzenetei 2018. februar 5-25. koz6tt jelen-
t6s latogatdszammal rendelkez6 weboldalakon, hirportalokon és a kdzosségi médidban, valamint bevasarlékézpontokban
kihelyezett digitalis hirdet6oszlopokon jelentek meg, 6sszesen tébb mint harommillié alkalommal. A fentieken tulmenéen
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a Pénzligyi Navigator partnerekkel — aruhazlancokkal és szolgdltatokkal — kotott egylittm(ikodési megallapodasok révén
a kampdny szérdanyagait kdzel 800 (zletben és 500 postafidkban érték el a fogyasztok. A kampany kiegészitéseként az MNB
és a Pénzligyi Tanacsado Irodahaldzat munkatarsai idén marciusban is részt vettek az egyik hazai piacvezet6 aruhazlanc
altal szervezett Fogyasztovédelmi Nap programban, amelynek keretében Gsszesen tizenegy nagyaruhazi kitelepilésen
személyesen hivtak fel a fogyasztok figyelmét a tudatos pénziigyi tervezés fontossagara.
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5. Szanalas

Az MNB mint szanalasi hatdsag a szandlasi torvényben elGirtak alapjan a torvény hatalya ald tartozé valamennyi hi-
telintézetre és befektetési vallalkozasra — az 6sszevont alapu feligyelet ald nem tartozd egyes intézményekre egyedi,
illetve a csekély rendszerkockazati jelentdségli intézményekre egyszer(Usitett — szandldsi tervet készit. Emellett részt vesz
a csoportszintl szanalasi tervezésben a hataron atnyulé intézménycsoportok esetében. A szanalasi tervek elkészitésének
célja, hogy a szandlasi torvény hatdlya ald tartoz6 valamely intézmény esetleges valsaghelyzetbe keriilése és szanalasanak
esetleges elrendelése esetén a szandlasi hatdsag és az intézmény egyiittesen felkésziilten tudja megtenni a szlikséges
intézkedéseket a pénzligyi stabilitds megdvasa érdekében. A korabbi évek tapasztalatat gyarapitva az MNB 2018 elsé
negyedévében tovabbi hét egyszerUsitett kotelezettség ala esé hitelintézet esetében készitett szanalasi terveket.

2018 els6 negyedévében az MNB mint csoportszint(i szanalasi hatdsag az altala iranyitott szanalasi kollégium keretében
felllvizsgalta a hataron atnyuld tevékenységet végz8 hazai székhelyl bankcsoport 2017-ben elkészilt csoportszintl sza-
nalasi tervét. Az MNB fogado szandldsi hatdsagi szerepkorben is aktivan részt vett a magyarorszagi lednybankokat érinté
csoportszint(i szanélasi tervek és a konszolidalt szint(i MREL! el&irdsokra vonatkozd egylittes dontések elkészitésében.

A szandlasi torvény felhatalmazasa alapjan az MNB szakért6i 2018 elsé negyedévében tovabbra is ellattdk az MSZVK Ma-
gyar Szanalasi Vagyonkezel§ Zrt. felett a tulajdonosi jogok gyakorlasabdl eredé feladatokat, valamint az MNB képvisel6i
részt vettek a Szanalasi Alap és az OBA igazgatotanacsanak munkajaban.

A negyedév soran az MNB kiemelt figyelmet forditott a szandlashoz kapcsolédd mdodszertanok fejlesztésére és ennek
érdekében tobb projektet is inditott ezek, kulonds tekintettel a kbzérdek modszertan, kritikus funkcidk azonositasanak
modszertana, a szavatold tékére és a leirhatd, illetve az MREL elGirasara vonatkozo policy — felllvizsgalatara, kidolgozasara.

Az MNB szakért6i az Eurdpai Bankhatdsag (European Banking Authority — EBA), az Eurdpai Biztositas- és Foglalkoztatdi
Nyugdijfeligyeleti Hatésag (European Insurance and Occupational Pensions Authority — EIOPA), valamint az Eurdpai
Ertékpapir-piaci Hatdsag (European Securities and Markets Authority — ESMA) kiilénb6z8, a szanélast érintd jovSbeni
szabalyozas el6készitésével foglalkozdo munkacsoportjaiban aktivan részt vettek, tovabba folyamatosan kovették a szanalasi
keretrendszer kozponti szerz6d6 felekre és biztositokra torténé kiterjesztést célzo, jovGbeni szabalyozas kialakitasanak
folyamatat és a fejleményekrdl tajékoztattak az MNB vezetését.

1a szavatold t6kére és a leirhatd, illetve atalakithaté kotelezettségre vonatkozé minimumkévetelmény (minimum requirements of own funds and
eligible liabilities — MREL)
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6. Devizatartalékok

2018 els6 negyedévének végén az MNB hivatalos devizatartalékainak nagysaga 23,1 millidrd euro volt, ami 300 millié
euro csOkkenést jelent a 2017. év végi 23,4 milliard eurdhoz képest, de a devizatartalék szintje tovabbra is érdemben

meghaladta a befektet6k altal elvart szintet.
A devizatartalékok alakulasat elsésorban az alabbi tételek befolyasoltak az elmult negyedév soran.

Az Allamadéssag Kezel Kozpont (AKK) addssag torlesztési célu tételei, illetve a Magyar Allamkincstar (MAK) devizakiadasai
dsszességében mintegy 1,1 millidrd euréval mérsékelték a devizatartalékot. A csokkenés egyik oka az AKK februari 1,25
milliard eredeti névérték( amerikai dollar kotvénylejarata volt, mely a kordbbi el6torlesztésekbél eredGen kézel 400 millié
dolldr torlesztést jelentett. E hatast mérsékelte a marciusban kibocsatott 30 milliard yen névértékd kotvény.

A monetaris célu mlveletek, azaz az iranyadd eszkdz korlatozdsdhoz kapcsolédd forintlikviditast nydjtd devizaswap ten-
derek, illetve a Novekedési Hitelprogram harmadik szakaszanak devizapilléréhez kétheté pénzmozgasok netté 12 millié

eurdval novelték a tartalékok nagysagat.

A tartalékok novekedése iranyaba hatott tovabba az Eurdpai Bizottsagtol ebben a negyedévben érkezett kozel 750 millid
euro 0sszegli netto transzfer, valamint a hazai hitelintézetek altal elhelyezett devizabetétallomany mintegy 50 millio eurds

emelkedése.
8. abra
A devizatartalék nagysaganak alakulasa
(millidrd EUR)
Mrd EUR Mrd EUR
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344 L 34
294 L 29
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Forrds: MNB.
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7. Készpénz-logisztikai tevékenység

A FORGALOMBAN LEVO KESZPENZ

A forgalomban |évé készpénzallomany értéke 2018. marcius végén 5 164,4 millidrd forint volt. A szezonalis hatasok ki-
szlirésével az elsé negyedéves érték a 2017. év végi adathoz képest 4 szazalékos ndvekedést mutat. igy az idei év elsé
negyedévében tovabb folytatddott a készpénzallomany intenziv bvilése.

9. abra
A forgalomban Iévé készpénz értéke a gazdasagban

Millidrd forint Millidrd forint
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4600 - L 4600
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Forrds: MNB.
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KESZPENZ-LOGISZTIKAI TEVEKENYSEG

A FORGALOMBAN LEVO BANKJEGYEK ES ERMEK

1. tablazat

Forgalomban lévé bankjegyek és érmék?

(2018. mdrcius 31-i és 2017. mdrcius 31-i adatok)

2018 2017
Bankjegyek | Mennyiség Erték Megoszlas (%) Mennyiség Erték Megoszlas (%)
millié darab | mrd forint | mennyiség érték millié darab | mrd forint | mennyiség érték
20 000 forint 164,3 3285,7 34,7 64,6 135,0 2 699,8 30,3 59,7
10 000 forint 154,7 1546,8 32,6 30,4 156,5 1564,7 35,1 34,6
5 000 forint 24,6 123,0 5,2 2,4 26,1 130,4 5,8 2,9
2 000 forint 22,2 44,4 4,7 0,9 23,0 46,1 5,2 1,0
1 000 forint 67,4 67,4 14,2 1,3 65,4 65,4 14,7 1,4
500 forint 40,9 20,4 8,6 0,4 39,5 19,8 8,9 0,4
Osszesen 474,0 5087,6 100,0 100,0 445,5 4526,2 100,0 100,0
. Mennyiség Erték Megoszlas (%) Mennyiség Erték Megoszlas (%)
Ermek millié darab | mrd forint | mennyiség érték millié darab | mrd forint | mennyiség érték
200 forint 140,6 28,1 8,0 41,6 129,8 26,0 7,9 41,4
100 forint 182,5 18,3 10,4 27,0 170,7 17,1 10,5 27,3
50 forint 166,8 8,3 9,5 12,4 153,0 7,6 9,4 12,2
20 forint 313,7 6,3 17,9 9,3 290,7 5,8 17,8 9,3
10 forint 361,2 3,6 20,6 5,3 338,0 3,4 20,7 54
5 forint 588,4 2,9 33,6 4,4 550,2 2,7 38,7 4,4
Osszesen 1753,1 67,5 100,0 100,0 1632,4 62,6 100,0 100,0
Forrds: MNB.

A forgalomban [év8 bankjegyek értéke 5 087,6 millidrd forint, mennyisége 474 milli6 darab volt 2018 els§ negyedévének
utolsé napjan. Ez értékben 12 szazalékos, a mennyiséget tekintve pedig 6 szazalékos ndvekedést jelent az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest. A novekedés elsGsorban a huszezer forintosok esetében volt jelent6sebb mértékd. A forgalomban
|év6 érmék értéke 67,5 milliard forint, mennyisége 1753,1 millié darab volt 2018. marcius végén. Ez értékben és meny-
nyiségben is kozel 8 szazalékos névekedést mutat az el6z6 év elsé negyedévi adatahoz viszonyitva. A forgalombdviilés
valamennyi cimletet érintette.

A KESZPENZHAMISITAS MEGELOZESET, VISSZASZORITASAT SZOLGALO
TEVEKENYSEG

Folytatva az el6z6 év trendjét, a forintbankjegyek hamisitdsa tovabbra is kedvezd mértéki volt. 2018 elsé harom hé-
napjaban a készpénzforgalombdl kiszlrt 197 darab hamisitvany darabszdma nem mutat jelent8s valtozast 2017 azonos
id&szakahoz képest. A forinthoz hasonlé nemzeti valutak sordban a forint hamisitasi adatai kedvezének tekintheték.

A lefoglalt forint hamisitvanyok tobbsége a magasabb értékd cimletek, f6ként a 10 000 és 20 000 forintos bankjegyek
kozil keralt ki. A hamisitasok mddszereit valtozatlanul az irodai sokszorositd eszk6zok (szines fénymasoldk, printerek)
hasznalata jellemzi. A ratekintésre esetenként megtévesztének bizonyuld hamisitvanyok, Ggy egyszer(i érzékszervi vizs-
gélatokkal (tapintdssal, fény felé tartva atnézetben vagy mozgatassal), mint a pénztarakban alkalmazott kombinalt UV-A
és UV-C lampa alatti ellenérzéssel kiszlrhetdk.

2 A tablazat nem tartalmazza a jegybank altal kibocsatott emlékérmék és emlékbankjegyek allomanyat, melyek névértéken a forgalomban lévé
fizet6eszk6zok kozé tartoznak.
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Forrds: MNB.

11. abra
A forintbankjegy-hamisitvanyok cimletenkénti megoszlasa 2018 els6 negyedévben
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Forrds: MNB.

A hamis valutak el6forduldsa tovabbra sem jelentés, a jegybank szakért6i 306 darab kiilonb6z6 valutahamisitvanyt, ezen
beliil 214 darab hamis eurobankjegyet vizsgaltak az elsé negyedév soran.

MEGUJULNAK A FORINT BANKJEGYEK

A Magyar Nemzeti Bank a 2014 és 2018 kozotti id6szakban meguijitja a jelenleg forgalomban lévé bankjegysorozatot
és Ujratervezett, tovabbfejlesztett, a pénzfeldolgozd gépek és automatak altal tamasztott készpénzforgalmi igényeknek
jobban megfelel§, egyben a hamisitas ellen is korszerlen védett bankjegyeket bocsat ki.

A meguijitott ezer forintos bankjegyet 2018. marcius 1-jén bocsatotta forgalomba a jegybank. Az Uj ezer forintos bank-
jegyek dinamikusan terjednek a készpénzforgalomban, marcius végén ennek ardnya az 0sszes forgalomban levé ezer

forintoson belul 31 % volt.

28 | IDOKOZI JELENTES © 2018. APRILIS



KESZPENZ-LOGISZTIKAI TEVEKENYSEG

12. ab
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A bankjegyek azon tul, hogy képi megjelenésiikben megujultak, a biztonsagi elemeiket tekintve is korszer(ibbek lettek.
A jelenleg forgalomban levé — 2017 el6tt kibocsatott — régi 1000 forintos bankjegyeket 2018. oktéber 31-ig lehet hasz-
nalni, ezt kovetéen az MNB bevonja azokat, s a készpénzes vasarlasok alkalmaval 2018. november elsejétél mar csak az
Uj cimletekkel fizethetlink.

EMLEKERME-KIBOCSATAS

A Magyar Nemzeti Bankrol sz6l6 torvény értelmében Magyarorszagon kizdrélagosan az MNB jogosult bankjegy- és érme-
kibocsatasra — ideértve az emlékbankjegyet és az emlékérmét is —, amelyek Magyarorszag térvényes fizet6eszkozei, de
nem szolgdlnak forgalmi célokat. 2018 els6 negyedévében az MNB harom témanak szentelt emlékérmét.

2014-t6l minden nemesfémbdl késziilt emlékérmét olcsdbb alapanyagu, szinesfém valtozatban is kibocsat az MNB, ezzel
kedvezve azoknak az érdekléd6knek, akik egy-egy téma mlivészi megvaldsitasat mérsékeltebb aron szeretnék megva-
sarolni. Emellett az MNB és a Magyar Pénzverd Zrt. a fiatalabb korosztaly érmegydjtési kedvét kivanja 6sztdondzni azzal,
hogy szamukra is megfizethet6vé teszi az emlékérméket. igy az egyes emlékérme-témak a nemesfém érmék veretével
azonos érmeképpel, 2000 forintos névértékben, szinesfém valtozatban is elkészilnek.

A 2016-0s emlékérme-kibocsatasi program Ujitasa az emlékérmék hamisitds elleni védelmét szolgald biztonsagi elem,
a verdejel betdit abrdzolé mikroirds, mely szabad szemmel nem, csak minimum tizszeres nagyitasban lathaté. Az I. ne-
gyedévben kibocsatott emlékérméken — kivéve az Albert aranyforintja tematikdt — megtalalhato ez a biztonsagi elem.

Emlékérme-kibocsatas Gorgei Artur sziiletésének 200. és az 1848-49-es forradalom és
szabadsagharc kitorésének 170. évforduldja alkalmabal

A Magyar Nemzeti Bank Gorgei Artur megnevezéssel 10 000 forintos cimlet( ezust és 2000 forint névértékl szinesfém
emlékérmét bocsatott ki 2018. januar 30-an. Az emlékérme-kibocsatas kett6s apropdjat az 1848-49-es forradalom és
szabadsagharc kitorésének 170. évforduldja és a szabadsagharc egyik legkiemelked6bb hadvezérének 200. sziiletési év-
forduldja adta.

Az emlékérmék elGoldalan abrazolt csatajelenetben az 1848-49-es forradalom és szabadsagharc egyik gy6ztes csatdja
elevenedik meg, amit Than Mor: Gorgey lovasrohamot vezényel a masodik komdaromi csatdban Herkalypusztanal cimd
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festménye ihletett. Folotte félkoriratban az 1848-49-es forradalom és szabadsagharc legjelent6sebb, gybztes Gtkozetei
helyszineinek felsoroldsa (ISASZEG, BUDA, KOMAROM, VAC) jelenik meg, a csatak idSrendi sorrendjében.

Az emlékérmék el6lapjan, kiils6 korgydirtiben helyezkednek el az emlékérme kotelezd alaki kellékei: a MAGYARORSZAG
felirat, a 10 000 illetve a 2000 FORINT értékjelzés, a kilonleges mikroirassal készilt biztonsagi elemet tartalmazé ,,BP”
verdejel, mely az emlékérmék hamisitds elleni védelmét szolgalja, valamint a 2018 verési évszam.

Az el6- és hatlap érmeképi 6sszhangjat a hatlapon is megjelend kilsé korgyr(s szerkezet erdsiti, amelyet kissé megtor
GOrgei Artur dagerrotipia alapjan késziilt, félalakos abrazolasa. A portré hatterében — emelt siki kozépmezében —az 1884.
november 23-an a Nemzet cim{ napilapban megjelent, 207 honvéd altal aldirt ,,Nyilatkozvany”-ban Gorgei Artdr mellett
kiallék neve olvashaté mikro méret(i irdssal (nem teljes szamban, harom kiilonb6z6 betliméretben), amelyben katonatar-
sai igy foglaltak allast a hadvezér mellett: ,,...nyilt egyenességgel batran kimondhatjuk: hogy a vilagosi fegyverletétel oly
nagy tulerékkel szemben nem volt arulas, nem volt fegyvereinket meggyaldzo tény, nem volt a haza elleni bin, — hanem
volt a honfivér tovabbi hasztalan ontdsat megsziintetd emberséges és tisztességes befejezése egy azontul reménytelen,
céltalan, s azért tovabb nem is indokolhatd haborunak.”...

A kiilsé korgy(iriben bal oldalon olvashaté a GORGEI ARTUR negyedkérirat, valamint Gorgei Artur sziiletési és halalozasi
évszama, a jobb oldalon pedig az emlékérmét tervezé Szilos Andrds fémmdves formatervez6 mesterjegye.

Mindkét emlékérme atméréje 38,61 mm, széle recézett. A 10 000 Ft névértékld emlékérme 925 %o finomsagu ezilistbdl,
mig a 2000 Ft névértékd szinesfém viltozat réz (75%) és nikkel (25%) otvozetébdl késziilt. A 31,46 gramm sulyd ezist
érme tlkorfényes (proof), a 30,8 gramm sulyu szinesfém érme selyemfényes (BU) kivitelben késziilt. Maximalisan 5-5000
darab verhet6 bel6luk.
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Emlékérme- kibocsatas a 2018-as FIFA Vilagbajnoksag tiszteletére

A Magyar Nemzeti Bank ,,FIFA Vilagbajnoksag Oroszorszag, 2018” megnevezéssel 5000 forintos cimlet(i ezist és 2000
forint névértékd szinesfém emlékérmét bocsatott ki 2018. februar 23-an.

Az emlékérmék el6oldalan a Fold stilizalt abrazoldsa jelenik meg, miihold palyak koriveivel érzékeltetve a Fold forgasat,
valamint a sport lendiletét. A motivum a sportesemény globdlis jelentéségére utal. T6le jobbra a XXI. Labdarugé Vilag-
bajnoksag hivatalos logdja lathatd. Itt talalhatdak tovabba a kotelezd alaki kellékek, mint a MAGYARORSZAG felirat alsé
negyedkoriratban, az egy blokkban két egymas alatti sorban olvashatd 5000, illetve 2000 értékjelzés és FORINT felirat,
valamint fliggéleges iranyban a ,BP.” verdejel és a ,,2018” verési évszam. A verdejel betdit dbrazolé mikroiras a verési
évszamtdl jobbra induld kdrvonal bal szélén talalhato.

Az emlékérmék hatoldaldan egy labdarugé stilizalt alakja jelenik meg a mai akrobatikus futball egyik leglatvanyosabb
mozdulata, az oll6zas kozben. A mozdulat dinamikajat a hattérben megjelend két, idGben eltolt fazis-mozdulat dbrazolasa
erdsiti, valamint a repul6 futball labdat kérilvevd ivek, amelyek az elGoldalrdl is visszakdszonnek. A hatoldalon a FIFA
VILAGBAINOKSAG 2018 felirat olvashaté 3 egymas alatti sorban. Az emlékérme jobb szélén, lent az emlékérme grafikai
tervét készit6 Puskas Erika tervezémUivész mesterjegye taldlhatd. A grafikai tervek alapjan a gipszmodelleket Kdsa Istvan
készitette.

Mindkét emlékérme atméréje 30,00 mm, sulya 12,5 g, széle recézett. Az 5 000 Ft névérték(i emlékérme 925 %o finomsa-
gl ezlstbél készult tikorfényes (proof) kivitelben, mig a 2000 Ft névértékd szinesfém valtozat réz (75%) és nikkel (25%)
Otvozetébdl selyemfényes (BU) kivitelben késziilt. Maximalisan 5-5000 darab verhet6 beldluk.
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Albert aranyforintja emlékérme-kibocsatas a K6zépkori magyar aranyforintok sorozat
részeként

,Albert aranyforintja” elnevezéssel 50 000 forintos cimlet(i arany emlékérmét bocsatott ki az MNB normal, valamint
négyszeres sulyu piedfort veretként 2018. marcius 13-an. Az emlékérme 2000 forint névértékl szinesfém valtozata is
megjelent. Mindharom emlékpénz a 2012-ben indult Kézépkori magyar aranyforintok sorozatot gazdagitja.

Az emlékérme elGlapjanak kézponti motivumat Albert magyar kirdlyként 1439-t6l vert masodik aranyforint-tipusanak
el6lapi cimerabrazoldsa ihlette, amelyet korabeli verde- és mesterjegyek vesznek koril. A kdzépkori veret elGlapjan
gyongykorben négyrészi cimerpajzs lathatd, a benne 1évé magyar vagasok, a cseh oroszlan, az osztrak pdlya és a morva
sas Albert uralkodéi cimeire utalnak. A cimert a korabeli aranypénzek hatlapjan megtalalhatd verde- és mesterjegyekbdl
vett valogatas veszi koril, amelyek (az 6ra jardsa szerinti iranyban) a kdvetkezd vérosokra és személyekre vonatkoznak:
P — Polner Konrad kérmdécbdanyai kamaraispan, S — ismeretlen személy vagy verdehely, barany — Lemmel Janos szebeni
kamaraispan, PR ligatura — Pfeffersach Miklds szebeni kamaraispan, valamint R bet(i kereszttel — Rudel Konrad kérmaoc-
banyai kamaraispan jegye.

Az emlékérme eloldalan kiils6 kériven helyezkednek el a kételezs alaki kellékek: felsé kériratban a MAGYARORSZAG
felirat, alsé koriratban az 50 000, illetve a 2000 FORINT értékjelzés, az érme vizszintes kbzéptengelyén bal oldalon a BP.
verdejel, jobb oldalon a 2018 verési évszam.

Az emlékérmék hatlapjan is visszakészon a kiilsd korgy(ir(s szerkezet, amelyben az ALBERT 1437-1439 ARANYFORINTJA
feliratot bal oldalon egy rombusz alaku diszitémotivum, jobb oldalon az emlékérmét tervezd Kiraly Fanni mesterjegye szakit
meg. A hatlap f6 motivumat Albert kirdly elsé aranyforint-tipusa hatlapi éremképének valdsaghli masolata adja: Szent
Laszl6 kiraly szembenéz6 all alakja, jobbjaban bard, baljaban orszagalma, két oldalt ,,h—bdarany” verde- és mesterjegy
kombindcid lathato, amelyek koziil az els6 jegy a pénzverdének helyet addé Szeben (németiil Hermannstadt) varosanak
kezd6betlje, mig a bardny a pénzverésért felel&s kamaraispan, Lemmel Janos cimere.

Az 50 000 forintos cimlet(i arany emlékérmék 986 ezrelék finomsagu aranybdl késziiltek, a normal veret sdlya 3,491 gramm
(1 dukat), a piedfort veret sulya 13,964 gramm (4 dukat). A 2000 forintos cimlet( szinesfém valtozat réz (75%), nikkel (4%)
és cink (21%) 6tvozetébdl készilt, sulya 2,7 gramm. A normal veret( arany és a szinesfém érme széle sima, a piedfort
valtozatot kllonleges latin nyelvl peremfelirat ,ALBERTVS DEI GRATIA REX VNGARIE” disziti, amelynek jelentése Albert,
Isten kegyelmébdl Magyarorszag kirdlya. Mindharom érmetipus atmérgje azonos, 20 mm.

Az arany emlékérmébdl verdefényes kivitelben 2000 db normal veret, 500 db piedfort veret, mig a szinesfém emlékpénzbdl
selyemfényes (BU) kivitelben 5000 db készithetd.
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8. Pénzforgalom és értékpapir-elszamolas

AZONNALI FIZETESI RENDSZER LETREHOZASA

Az azonnali fizetési rendszer |étrehozasa itemterv szerint halad, igy a tervek szerint 2019. juliusaban elérhetévé fog val-
ni az Uj fizetési szolgaltatds Magyarorszagon. 2018. els6é negyedévében, a szallitd kivalasztasat kovet6en megkezd6dott
a kdzponti infrastruktura létrehozdsa a GIRO Zrt-ben. A projekt keretében intenziv az egylittm{ikodés a piaci szereplékkel,
melyek képviselGivel az MNB és a GIRO a projekt munkacsoportjaiban egyezteti a nyitott kérdéseket. Az érintettek altal az
MNB-hez kiildott kérdések megvalaszolasa is folyamatos, az MNB azonnali fizetéssel foglalkozo aloldalan talalhaté gyakori
kérdések kozott szerteagazd informacidk érhetbek el a projektet érinté részletekrdl. A projekt résztvevbinek folyamatos
tajékoztatasa érdekében marcius 1-én az MNB egy informacids forumot szervezett, melyen az érintett intézmények kép-
viseldi jelent6s szamban vettek részt. A forumon részletes tdjékoztatast kaptak a projekt allapotardl, az azonnali fizetési
szolgdltatdsra vonatkozd szabalyozas legfontosabb el8irdsairdl, a kdzponti infrastruktura Iétrehozdsdnak Gtemezésérdl,
valamint a kdzponti infrastrukturat szallitd cég mas orszagokban szerzett tapasztalatairdl a rendszerre épitett fizetési
szolgdltatdsok kapcsan. Az MNB a negyedév folyaman kidolgozta az azonnali rendszer banki likviditaskezelését tdmogatd
funkcidinak a mikodési kereteit. Ezeknek kdszonhet6en még biztonsagosabba valik a rendszer Gizemeltetése a VIBER lizem-
id6n kivili id6szakokban. A fizetési szolgaltatasokkal foglalkozé munkacsoportban megkezd6dott a fébb fizetési helyzetek
alapfolyamatainak a feltérképezése és ehhez kapcsoldddan a gyakori adatbeviteli megolddsok lehetséges szabvanyosita-
sanak az el6készitése. Ez a munka nagymértékben tdmogatja a piaci szerepl6k fizetési szolgdltatasainak a létrehozasat és
a kozottik 1évé atjarhatdsag megteremtését.

AZ MNB LETREHOZOTT EGY ,GYAKORI KERDESEK ES VALASZOK” HONLAPOT
A MEGUJITOTT PENZFORGALMI IRANYELV (PSD23) KAPCSAN

A gyakori kérdések és valaszok listdja a pénzforgalmi piaci szerepl6kt6l az MNB-hez beérkezett kérdéseket és az azokra
adott valaszokat tartalmazza, amelyet a jegybank pénzforgalommal kapcsolatos honlapjan tesz kdzzé. A lista kdzzétételével
az MNB célja minden piaci szerepl6 tajékoztatdsa a PSD2-vel dsszefliggd egyes kérdésekhez kapcsolddo allaspontjardl,
mivel a jogszabalyi valtozasok nem kizardlag a pénzforgalmi szolgaltatdkat érintik, hanem egyéb szereplGket is, gy mint
az Uj informatikai biztonsaghoz kapcsolddd szabalyok kapcsan az informatikai vallalkozasokat. A honlap rendszeres id6ko-
zonként frissiil a beérkezé Uj kérdésekkel és informacidkkal. A konnyebb kezelhetGség érdekében minden egyes kérdésnél
megtalalhatd a kérdés sorszama és az utolso frissités id6pontja.

PENZFORGALMI ALLASFOGLALASOK ES ELLENORZESEK

Az elsé negyedév soran a jegybank kozigazgatasi és ligyfélmegkeresések alapjan 4 pénzforgalmi targyu allasfoglalast,
illetve szakmai véleményt adott ki. Ebbél egy esetben a Nemzetgazdasagi Minisztérium megkeresése alapjan a Széchenyi
Pihend Kartya kibocsatasanak és felhasznalasanak szabalyairdl sz616 uj kormanyrendelet tervezet kapcsan keriilt sor pénz-
forgalmi szakmai vélemény megadasra. Mig a tovabbi harom esetben hitelintézeti, egyéb gazdasagi tarsasagi és tigyvédi
megkeresésre adott allasfoglaldst vagy szakmai véleményt az MNB.

2018 elsé negyedévben pénzforgalmi ellendrzés targykorben hét Uj hatdsagi eljarast inditott a jegybank. A meginditott
eljaradsok kozil hét intézmény esetében a helyszini ellendrzés megtortént, illetve kett6 korabbi eljaras kerdlt lezarasra.
A lezart vizsgalatok esetében intézkedések elSirdsara és birsag kiszabasara kerdlt sor.

3 PSD2: a belsé piaci pénzforgalmi szolgéltatasokrdl és a 2002/65/EK, a 2009/110/EK és a 2013/36/EU irdanyelv és a 1093/2010/EU rendelet médo-
sitdsardl, valamint a 2007/64/EK irdnyelv hatalyon kivil helyezésérél sz616 2015/2366 szamu eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv
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AZ AMI-SECO NSG MARCIUS 14-1 ULESE

2018. marcius 14-én sor kerlt az értékpapir- és fedezetkezeléssel foglalkozé hazai munkacsoport, a magyar AMI-SeCo
NSG masodik Ulésére. A piaci és allami szakért6ket tomorité munkacsoport az Eurdpai Kézponti Bank altal vezetett
tandcsadotestiilet, az AMI-SeCo marcius 20-21-i tGléséhez igazodva kerllt 6sszehivasra, annak érdekében, hogy az ilés
témadival kapcsolatos hazai észrevételek eljuthassanak az AMI-SeCo dontéshozdihoz. A marcius 14-i ilésen a munkacsoport
elnoke és titkara beszamolt az aktualis dontési pontokrdl, emellett megvitatasra kerilt az, hogy a tarsasdgi események
kezelésének hazai folyamatait milyen menetrend mentén érdemes harmonizalni az eurdpai sztenderdekkel. A KELER
Zrt. vezetésével zajlo szakmai munka eredményeként az értékpapir-kibocsatdk altal meghirdetett tarsasagi események
lebonyolitasa hatékonyabban fog végbemenni, am ennek megvaldsitdsdhoz a kibocsatok, letétkezeldk, infrastruktarak és
szabalyozé hatdsagok szoros egylittmikddése sziikséges. A harmonizacios folyamat az MNB tamogatdsat élvezi, a kap-
csolédo koordinacid elvégzéséhez pedig megfeleld forumként szolgal a hazai AMI-SeCo NSG.

PENZFORGALOMMAL ES FIZETESI RENDSZEREKKEL KAPCSOLATOS
PUBLIKACIOK

A Hitelintézeti Szemle 2018. marcius szamaban jelent meg Ilyés Tamas és Varga Lorant tanulmanya, amelyben a fizetési
kartya elfogaddsat és a fizetési kartya hasznalatat tanulmanyoztdk a hazai kiskereskedelmi szektorban a Nemzeti Ado- és
Vamhivatal atfogd adatbazisa segitségével. Elemzésiik alapja a NAV altal gy(ijtott online pénztargép adatbazis szamla-
szintl, részletes forgalma Magyarorszagon. A kiskereskedelmi szektor jelentés hanyaddban 2014 6ta kotelez6 az online
pénztargépek hasznalata. A 2015-0s és 2016-es évet lefed6 adatbazis tobb mint 170 000 kereskedét, valamint tobb mint
7,5 milliard kiskereskedelmi tranzakcidt tartalmaz. F6 megallapitasuk, hogy a fizetési kartya elfogadasanak legjelentGsebb
tényezdje a kereskedd forgalmanak mértéke, bar a kapcsolat nem linearis. A hasznalattal kapcsolatosan ugy talaltak, hogy
az elméleti megkozelitéssel ellentétben a fizetési kartya haszndlata nem né folyamatosan a tranzakcids értékkel. A kartya
hasznalatanak névekedése megkozelitéleg 15 ezer forintndl megall és csokkent a magasabb értékeknél.

KONFERENCIAK ES SZAKMAI ELOADASOK

A jegybank az els6 negyedév sordn egy konferencian tartott szakmai prezentaciét, amely prezentacié témaja a PSD2
kapcsan bevezetendd Uj informatikai biztonsagi kovetelmények voltak. Tovdbba el6adast tartott az MNB — a Magyar
Bankszovetség szervezésében — a magyar bankok felsé vezetSinek tdjékoztatasara szervezett esetményen, ahol az azonnali
fizetési rendszer infrastrukturdjanak fejlesztésérdl esett szo.
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9. Az MINB statisztikai tevékenysége

MONETARIS ES PENZUGYI STABILITASI STATISZTIKA

Az MNB havonta publikalja a hitelintézetek 6sszevont mérlegének f6bb szamait. A 2018. februari adatok alapjan készitett
statisztikak 2018. aprilis 5-én jelentek meg.

A szezondlisan nem igazitott adatok szerint a haztartdsok 2017 december és 2018 februdr hdnapokban netté hiteltorleszték,
2018 januarhdnapban netté hitelfelvevék, a nem pénzigyi vallalatok mindhdrom vizsgalt hdnapban nettd hitelfelvevék
voltak. Osszességében a hitelek dllomdnya tranzakcidbdl eredéen a vizsgélt harom hénapban a haztartasok esetén 19,1
millidrd forinttal csékkent, a nem pénziigyi vallalatok esetén 91,5 milliard forinttal nétt.

A szezondlis hatastol meg nem tisztitott tranzakcids adatok alapjan a haztartasok tekintetében mindhdarom vizsgalt ho-
napban nettd betételhelyezés volt megfigyelhets, mig a nem pénzigyi vallalatok tekintetében 2017 december és 2018
februdr honapokban nettd betételhelyezés, mig 2018 januarban nettd betétkivonas tortént. A betétallomany tranzakciobdl
eredGen a vizsgalt harom hdnapban 6sszességében 198,9 milliard forinttal n6tt a haztartdsok esetén, mig a nem pénzigyi
vallalatok tekintetében 288,3 milliard forinttal emelkedett.

13. abra
A haztartasok és a nem pénziigyi vallalatok hitel- és betéttranzakcidi a szezonalisan nem igazitott adatok alapjan
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Forrds: MNB.
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AZ MNB STATISZTIKAI TEVEKENYSEGE

Szintén 2018. aprilis 5-én jelent meg a nem pénziigyi vallalati és haztartasi hitel- és betétkamatlabakrél sz616 havi sajté-
kozlemény.

A kOzzétett adatok szerint a haztartasok altal — a vizsgalt 2017. december és 2018. februar kozotti idGszak alatt — elhelye-
zett forint betétek atlagos kamatlaba enyhén nétt az 2017. november hénaphoz viszonyitva. A haztartasoknak nyujtott
forint lakdscélu hitelek és személyi hitelek atlagos hitelkdltség mutatdja csokkent a vizsgdlt id6szakban, mig a szabad
felhasznaladsu jelzaloghitelek esetén kismérték(i emelkedés figyelhetd meg.

A nem pénzligyi vallalati szektor esetében a legfeljebb 1 éves kamatfixaldsu, 1 millid euro érték alatti és feletti kategdriaban
az U] forinthitelek atlagos kamatlabainal csokkenés tapasztalhato a vizsgalt idGszakban.

FELUGYELETI STATISZTIKA
Az MINB 2018. februar 28-an publikalta a hitelintézetek 2017. IV. negyedév végi prudencidlis adatait.

A hitelintézetek mérlegf6osszege 2017. IV. negyedévben tovabbi 1,5%-kal nétt, 2017. év egészében pedig 5,7%-kal emel-
kedett, igy 2017. év végén elérte a 36 354 millidrd Ft-ot. A hitelek nettéd mérlegallomanya a IV. negyedévben kismértékben,
0,2%-kal nétt, éves szinten azonban 8,0%-kal béviilt. Ezen beliil a belfdldi nem pénziigyi vallalatok nettd hiteldllomanya
2017-ben 12,7%-kal, a haztartasoké pedig 4,6%-kal nétt.

A nemteljesitd hitelek ardnya a nem pénzigyi véllalati szektorban 7,9%-rél 7,2%-ra, a hdztartasi szektorban 12,4%-rél
10,9%-ra csokkent a IV. negyedévben. A 90 napon tul késedelmes hitelek ardnya a szeptember végi 4,1%-rél 2017. év
végére 3,7%-ra mérsékl6dott.

2017. évben a hitelintézetek az el6zetes adatok alapjan 694 milliard Ft addzas el6tti nyereséget értek el.

Az dtlagos teljes t6kemegfelelési mutatd 2017. év végén 20,5% volt. A belfoldi irdnyitasu hitelintézetek mérlegf6osszegének
aranya a teljes szektor mérlegf6osszegéhez viszonyitva 2017. év végén 55,4% volt.

Az MNB 2018. februar 23-an publikdlta a pénztarak, 2018. marcius 14-én pedig a biztositdk 2017. IV. negyedévi prudencialis
adatait. .

Az 6nkéntes nyugdijpénztéri vagyon 10,1%-0s éves ndvekedéssel 2017. IV. negyedév végére elérte az 1 392 millidrd forintot,
a tagok szamaban azonban jelentGs valtozas nem figyelhetd meg. Az egészség- és dnsegélyez6 pénztari intézménycsoport
taglétszama kis mértékben csokkent az el6z6 év végéhez viszonyitva. A magannyugdijpénztarakndl jelent8s valtozas nem
tortént.

2017. IV. negyedév végén a biztositdintézetek szerz6désallomanya 13 440 574 db volt, mely 3,9%-0s emelkedést mutat
az egy évvel kordbbihoz viszonyitva, ezzel egyidejlileg a IV. negyedévi dijbevétel 237 millidrd Ft, ami tobb, mint 8,8%-0s
novekedést jelent az egy évvel korabbihoz képest. A Szolvencia Il szabalyozérendszer alapjan a biztositdintézetek szek-
torszintli szavatolo t6ke feltoltottségi szintje 225,8%, mely az el6z8 év azonos id&szakdhoz képest tobb mint 8,9 szaza-
|ékpontos bdviilést jelent.

FIZETESIMERLEG-STATISZTIKAK

Az MNB 2018. marcius 23-an elsé alkalommal publikdlta a 2017. IV. negyedéves fizetésimérleg-statisztikakat, valamint
revidealta a 2015, 2016 éves és a 2017 I-lll. negyedéves adatokat.

2017 IV. negyedévében a kiilfélddel szembeni nettd finanszirozasi képesség (a folyd fizetési mérleg és a t6kemérleg

egylttes egyenlege) kiigazitds nélkili értéke 628 millié euro (196 milliard forint) volt. A szezondlis hatdsok kisz(résével
a mutaté 562 millié euro (189 millidrd forint), a negyedéves GDP 1,8 %-a.

IDOKOZI JELENTES © 2018. APRILIS

37



MAGYAR NEMZETI BANK

14. 4bra
A kiilfolddel szembeni netté finanszirozasi képesség millié euréban (bal tengely)

és a negyedéves GDP ardnydban (jobb tengely)
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Forrds: MNB.

2017. december végén a jegybanki tartalékok értéke 23,4 millidrd euro volt. A kdzvetlent6ke-befektetésen belll elszamolt
addssagot nem tartalmazd nemzetgazdasagi netté addssagallomany 2017. december végén 16,2 milliard euro (az utolsé

négy negyedéves GDP aranyaban 13,1 %) volt.

PENZUGYI SZAMLAK

Az MNB 2018. aprilis 3-an jelentette meg a 2017. év egészére vonatkozo teljes korli pénzigyi szamlait, amely egyrészt
tartalmazta az allamhaztartas és a haztartasok februar kbzepén kdzolt elGzetes adatainak frissitését, valamint bemutatta
a pénzigyi és nem pénzigyi vallalatok, a nonprofit intézmények és a kulfold pénziigyi vagyonat és finanszirozasi folya-
matait is. Ennek alapjan az allamhdztartas netto finanszirozasi igénye a GDP 1,9 szdzalékat tette ki, haztartasok nettd
finanszirozasi képessége a GDP 5,1 szazalékat, a nem pénziigyi vallalatok nettd finanszirozasi igénye a GDP 1,7 szazalékat,
a kilfold netto finanszirozasi igénye pedig a GDP 2,1 szazalékat érte el 2017-ben.
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15. abra
A f6 szektorok nettd finanszirozasi képessége a GDP szazalékaban
(utolsé négy negyedév egyenlege/utolsé négy negyedév GDP-je)
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Forrds: MNB.

A teljes kori pénzigyi szamlak publikalasaval egyidejlleg az MNB a Kézponti Statisztikai Hivatallal és a Nemzetgazdasagi
Minisztériummal egylttm(ikodve elkészitette az Eurdpai Bizottsagnak sz6l6 EDP-jelentést, amely a 2014-2017 kozotti id6-
szak dllamhaztartds hianyara és addssagara vonatkozdan tartalmaz részletes statisztikai adatokat. Az intézmények kozotti
munkamegosztas alapjan az MNB az dllamaddssaggal és az allamhaztartas finanszirozdsaval kapcsolatos adatdsszeallitast
és adatszolgaltatdst végzi. Az EDP jelentésben az dllamhaztartas Eximbankkal egyiitt szamitott adatai kerdiltek feltlintetésre
az Eurostat mddszertani dontésének megfelelGen. Az ily médon szamitott bruttd, névértékes addssag a GDP 73,6 szaza-
|ékat tette ki 2017 végén, amely 1,9 szazalékkal magasabb a pénziigyi szamla statisztikdban publikalt adéssagmutatonal.

A JEGYBANKI INFORMACIOS RENDSZER

2018 I. negyedévében jogszabalyi valtozasok, valamint biztositdi felligyeleti adatigények miatt mddositasra keriilt az MNB
alapvetd feladataihoz, tovabba a pénz- és hitelpiaci szervezetek, valamint a biztositdsi piaci szervezetek felligyeleti célu
adatszolgéltatdsaihoz kapcsolédé MNB rendelet*],

411'9/2018. (Ill. 23.) MNB rendelet adatszolgaltatasi tadrgyd MNB rendeletek médositésardl és hatalyon kiviil helyezésérél
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