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A jegybanktirvény (a Magyar Nemzeti Bankrol s3006, t6bbszor mddositott 2001. évi LV t.) 3.§ (1) ag
drstabilitds elérését és fenntartdsdt jeloli meg a Magyar Nemzeti Bank elsidleges céljaként. Az MINB legfobl
dontéshozo szerve a Monetdris Tandes. A Tandes s3iikség sgerint, de jiléseinek iddpontidt elsre meghirdetve
legaldbb  havonta Fkétszer iilésezik, minden honap masodik iilésén targyalva a jegybanki alapkamatlib
mddositasanak kérdését. Ezekrdl ag iiléseirdl a Monetdris Tandcs rividitett jegyzokinyveket ad kigre, amelyek
meg a kovetked kamatmeghatirod iilés elott megelennek. A roviditett jegyzokinyvek két részre tagolodnak.
Az elsd rész az MINB  szakértdi dltal a Monetdaris Tandes részére  késgitett  elemzések  tartalmi
dsszefoglalgiaként a gazdasdgi és pénziigyi folyamatokat, ag eldzd jilés dta nyilvanossagra fkeriilt il
informacidkat ismerteti. A mdsodik rész — ag elodre tamasgkodva — a dintéshozik helyzetértékelését és a

dontés koriili vitat mutatia be.

A réviditett jegyz6konyvek elérhet6k az MNB honlapjan:
http://www.mnb.hu/engine.aspxrpage=mnbhu_mt_jegyzokonyv


http://www.mnb.hu/engine.aspx?page=mnbhu_mt_jegyzokonyv

1. Makrogazdasagi és pénziigyi piaci fejlemények
Makrogazdasag

2009. janiusban a fogyasztoéiar-index 3,7, a maginflacié 3,2 szazalék volt, ami egyik index
esetében sem jelent szamottevé eltérést majushoz képest. A majus-janiusi magasabb
fogyasztoiar-index dontden a volatilis aralakulasu, maginflacion kivili tételekhez (pl. nyers
élelmiszer, benzin) kothetd. A maginflicié az elmult id6szakban stabilan 3 szazalék koril
alakult, az inflacié trendjét megragadni kivané révidbazisu mutaté azonban mar harmadik
hénapja 5 szazalék kozelében all. A maginflacids tételek kozil a piaci szolgaltatasok inflacidja
ezuttal is a honapnak megfelel6 szezonalitas szerint alakult, az éves arindex tovabbra is 4
szazalék alatt maradt. Az iparcikkek ara az arfolyamgyengtlés vart hatasiaval Osszhangban

valtozott, a korabbi honapokkal szemben juniusban nem volt kiugré tétel.

A masodik negyedéves adatokat tekintve néhany volatilis aralakulasa tétel gyorsulé inflacids
palyat eredményezett, az inflacié 3,6, a maginflacié 3,2 szazalék volt. El6bbi 0,6 szazalékponttal
emelkedett, utébbi 0,1 szazalékponttal csokkent az el6z6 negyedévhez képest. A maginflacié
masodik negyedéves palyajat jol magyarazza ugyan, hogy az arfolyamgyengilés gyorsabban
gyarazott be a fogyasztéi arakba, mint ahogy a negativ kibocsatasi rés hatasa jelentkezne,
azonban az arfolyam altal kevésbé érintett piaci szolgaltatasok esetében sem lathaté az inflacié

érdemi csOkkenése a masodik negyedévben.

A maginflaci6 esetében a tényadat gyakorlatilag megegyezett az inflacios jelentés prognézisaval ,
a teljes arindex azonban 0,5 szazalékponttal meghaladta azt. Az eltérés oka a feldolgozatlan
élelmiszerek vartnal nagyobb mértékd aremelkedése volt, ez a majusi inflacids jelentésben
bemutatott inflacios palyahoz képest révid tavon felfelé mutaté kockazatot jelent. El6retekintve
a hosszabb tavu inflaciés kockazatokat ndveli, hogy a magyar gazdasagot az indirekt adéemelés

az arstabilitasnal magasabb kiindulé helyzetben éri.

A versenyszféraban 2009 majusban a brutté atlagkereset 4,3, a rendszeres bérek 5,3 szazalékkal
emelkedtek az el6z6 év azonos id6szakahoz képest. A versenyszféra bérdinamikédja az év elején
bekovetkezett lassulast kovetéen némileg korrigalddott, azonban igy is a korabbi évek atlaga
alatt marad. Hasonl6 képet mutat a feldolgozdipar és a piaci szolgaltataisok rendszeres
bérdinamikaja, el6bbi 4, utdbbi 6 szazalék koril alakult az elmult hénapokban. A két szektorban
megfigyelt brutté atlagkeresetek alakuldsat ettdl a prémium kifizetésekhez kapcsolédo jelentds
egyedi, makrogazdasagi folyamatokkal nem minden esetben Gsszevagd hatasok téritették el: a
feldolgozoiparban a jellemzéen nagyobb Gsszegli majusi prémium kifizetése elmaradt, a piaci
szolgaltatasok esetében a pénziigyi szektorban jelentés prémium-kifizetés valésult meg. Arnyalja
azonban a béralakulassal kapcsolatos képet, hogy a részmunkaidében foglalkoztatottak
aranyanak emelkedése miatt az Osszes foglalkoztatott bérdinamikaja jelent6sebben eltérhet a
teljes munkaidében foglalkoztatottak dinamikajatol. A versenyszféraban — szezonalisan igazitott
adatok szerint — kismértékben tovabb csékkent, a nemzetgazdasig egészében azonban az ,,Ut a

munkahoz” program keretében teremtett kozfoglalkoztatasi lehet6ségeknek koszonhetéen



mintegy 10 ezer fével nétt a foglalkoztatottak szama az el6z6 honaphoz képest. Az adatok

Osszességében a vartnal gyengébb munkapiaci alkalmazkodast mutatnak.

Az ipar konjunkturalis helyzete a 2009. majusi adatok alapjan nem valtozott érdemben az el6z6
hénapokhoz képest. Bar az éves indexek tovabbra is jelentés csokkenést mutatnak, az év eleje
ota révid bazison inkabb stagnalas kozeli allapot jellemz6. Az ipari értékesitések esetében az
export némileg emelkedett, azonban a hazai eladasok — a visszaesé hazai keresletnek és az

energiaszektor egyedi hatdsainak kdszonhetSen — cs6kkenést mutattak.

2009 majusaban tovabb folytatodott a kiskereskedelmi értékesitések visszaesése. A gépjarmu és
alkatrész értékesitések nélkuli értékesitések 4,2 szazalékkal, mig a teljes értékesitések 8,4
szazalékkal mérséklédtek az el6z6 év azonos id6szakahoz képest. A visszaesés a
termékcsoportokban altalanos volt, kiemelked6 mértékd azonban a tartds cikkek, azon belil is a

gépjarmuvek értékesitésének csokkenése.

A kilkereskedelmi mérleget tekintve az év elsé 6t honapjaban mintegy 1,5 milliard eurds tébblet
halmozédott fel. Arnyalja a kedvezd képet, hogy ennek fele a — Magyarorszagon tényleges
gazdasagi tevékenységet nem folytaté — AFA-rezidensekhez kétédik, mintegy negyede pedig a
toldgazimportnak a korabbi évek atlagatdl vald jelentSs elmaradasaval magyarazhaté. Ezzel
egyltt kedvezd jel a kiilsé egyensulyra nézve, hogy az aruexport volumene januar-aprilis kozt
névekedésnek indult. A cserearany — az export és importarak egyidejd csokkenése mellett —

kismértékben javult.

2009 I. negyedévében a folyé fizetési mérleg hianya kedvezébben alakult mind a piaci
varakozasokhoz, mind az altalunk az el6zetes havi adatok alapjan vartakhoz képest. A
szezonalisan igazitott adatok alapjan a kulsé finanszirozasi igény érdemben csokkent, és a GDP
4,2 szazalékat tette ki. A kilsé egyensulyl mutatokban mar egyértelmien megjelent a belfoldi
szektorok  kényszer  alkalmazkodasanak hatisa. A realgazdasagi egyenleg és a
jovedelemegyenleg javulasa mellett kiugré mértékG EU-transzfer kertlt atutalasra, amely

meghatarozo szerepet jatszott a kiilsé egyensulyjavulasban.
Pénziigyi piaci folyamatok és a bankszektor sériillékenysége

Magyarorszag kockazati megitélése az elmult honapban Gsszességében javult, de a pénziigyi
piaci folyamatok valtozékonysaga és a hazankkal szembeni befektetSi attitGd torékenysége
tovabbra is fennmaradt. Utébbihoz a bizonytalan globalis piaci hangulat és a régioval
kapcsolatos vegyes fejlemények mellett az is hozzajarult, hogy a hazai fundamentumok
megitélésének javulasa ellenére a kilsé és belsé egyensulyi folyamatokat tovabbra is kockazatok
ovezik. A magyar CDS felar a 400 bazispont kozeli értékekrél 305 bazispontra csokkent a
hénap folyaman, ugyanakkor a hénap masodik felében a régidhoz viszonyitott relativ megitélés

tekintetében ismét némi romlas volt megfigyelhetd.

Az allampapirpiacon alapvetéen kedvezé tendenciak zajlottak. Az allampapir-aukcidkat magas
kereslet ¢és csOkkené aukcidés hozamok jellemezték, a kibocsatott mennyiséget a
kotvényaukcidkon is érdemben meg tudta emelni az adodssagkezel6. Magyarorszag sikeres

devizakotvény-kibocsatas keretében a nemzetkézi tékepiacokrol is tudott forrast bevonni. A



masodpiacon minden lejaraton mérséklédtek a hozamok, killonosen a hozamgorbe éven tdli

szakaszan volt jelentSs a csdkkenés.

A kulfoldi piaci szereplék hazai eszk6zok iranti kereslete élénkiilést mutatott. A nem-rezidens
szerepl6k juliusban netté vasarloként jelentek meg a hazai allampapir-piacon, a legutdbbi
kamatdontés ota allampapir-allomanyuk mintegy 100 milliard forinttal emelkedett. Az Gsszeg
legnagyobb része allamkotvény-vasarlasokhoz kapcsolédott, de az emelkedés a révidebb
lejaratokon is megfigyelheté volt. A kilfdldiek netté FX swap-allomanya 230 milliard forinttal
csokkent, ami nagyobb részben a forint elleni pozicidik tovabbi csékkenésére volt
visszavezethetd, de a forint-kihelyezéssel egyiittjaré FX-swap allomanyuk emelkedése szintén

ugyanebbe az iranyba hatott.

A forint arfolyama a mult honapban is széles, mintegy 15 forintos tartomanyban ingadozott,
ugyanakkor a bejart sav tekintetében szintbeli eltolodis kovetkezett be: 275-290 forint/euro
helyett 270-280 kozott stabilizalédott az arfolyam.  Ezzel parhuzamosan az arfolyam-
varakozasok is a felértékel6dés iranyaba valtoztak, a Reuters julius elején készitett régiés FX
felmérésében minden megkérdezett idétavon er6sebb arfolyam felé mozdult el a konszenzus.
Ez alapjan az elemz6k 1 éves idétavon nem szamitanak érdemi forintgyengiilésre, varakozasaik
szerint tartosan az emlitett sivban maradhat az arfolyam. Emellett a varakozasok opcids
arjegyzésekbdl szamolt gyenge iranyua ferdeségének mérséklédése tovabb folytatédott, s utoljara
2008 oktoberében tapasztalt szintre csokkent. Az implikalt volatilitisok enyhe mértékben

szintén csOkkentek.

Mind a piaci arak, mind az elemzdéi elérejelzések alapjan a kamatcsokkentési varakozasok
erésodése volt megfigyelhet6 az elmdlt honap folyaman. Ugyanakkor valtozas allt be abban a
tekintetben, hogy a korabbi hénapokkal szemben a bearazott kamatlépés mértékét kisebb
mértékben dominalja a forintarfolyam alakulasa. Az el6z6ek és az elemz6i kommentarok alapjan
is feltételezhetd, hogy a 270-280 forint/eurds savot, amelyben az elmult hénap nagy részében
mozgott az arfolyam, olyan , komfortzonaként” értékelik a piaci szerepl6k, ami lehetévé teszi a
pénziigyi stabilitasi kockazatok szerepének csokkenését a kamatdontés tekintetében. Az FRA-
jegyzésekbe a kovetkez6 tlésre 50 bazispontos, 3-6 honapos idétavra Gsszesen 125 bazispontos
lazitas van bearazva. Bzzel konzisztens mdodon a bankkozi piaci hozamgorbe egy éves id6tavon
225 bazispontos csOkkentést araz, ami mintegy 100 bazispontos csokkenést jelent a mult havi

kamatdontés el6tti értékhez képest.

A Reuters és a portfolio.hu jaliusi elemz6i felmérése alapjan szinte egyontetien 50 bazispontos
csokkentésre szamitanak az elemz6&k. A Reuters altal megkérdezett 24 elemz6bdl huszan varjak
ezt a kimenetet, mig harom valaszad6 tartast, egy elemz6 25 bazispontos csokkentést
prognosztizalt. A portfolio.hu felmérésében egy tartdas és egy 75 bazispontos csokkentési

varakozas mellett 12 elemz6 var 50 bazispontos csékkentést.

A hazai bankrendszer likviditasi helyzete tovabb javult. A bankrendszer szerepléi nagymértékd,
féként a jegybanknal tartott forint likviditasi tobblettel rendelkezik. A szik kamatfolyoso és a
magas likviditasi tobblet ugyanakkor azt eredményezi, hogy a bankkézi piac forgalma alacsony.



Az FX-swap piac likviditasa is megfelel6. Az implikalt forinthozamok és a bankko6zi hozamok
kozotti kilonbség minimalis. Emellett a bankok egyre hosszabb FX-swap tgyleteket tudnak
kotni. A bankok egyre kevésbé veszik igénybe a jegybanki swap eszkoézoket, egyrészt a swapokra

val6 rautaltsag csokkenése masrészt a piac likviditasanak javulasa miatt.

A swapokra valé rautaltsag csokkenése a realszféra hitelkeresletbeli és a bankok hitelkinalati
alkalmazkodasanak eredménye. Ugyanakkor a swapigényt az is csokkenti, hogy a kilfoldi
forrasok folytatdéd6 kidramlasa ellenére a maganszektor devizabetét bearamldsa és az allam
anyakkal nem rendelkez6 bankoknak nydjtott hitele miatt Osszességében emelkedik a
bankrendszer devizaforrasainak allomanya. Nem orszagspecifikus tényez6, hanem a régié Osszes
orszagara jellemzé a kulfoldi forrasok folyamatos kidramlasa, melyet tovabbra sem a likviditasi
problémak, hanem az aktivitas csokkenése és a valsaghelyzet enyhiilése magyaraz. A
maganszektor esetén a vallalatok varakozasokon feliili devizamegtakaritasi hajlandésaga érdemel
figyelmet, ami azt sejteti, hogy a vallalati szektor netté finanszirozasi igénye a korabban
el6rejelzettnél kisebb lehet.

A bankrendszer szolvenciahelyzete — ami pénziigyi stabilitasi szempontbdl a legfontosabb
kockazati tényez6 — az elmuilt hoénapokban ugyancsak javult. A kockazatok mérsékli a
bankrendszer kedvezé jovedelmezbsége, kielégits tékehelyezte és néhany nagybank bejelentett
tékeemelése. A novekvs értékvesztés képzés hatasat ellensulyoztak a fennmaradé magas
kamatmarzsok és a pozitiv iranyba atértékel6d6 allampapir-portfolid. A szolvencia kockazatokat
ugyancsak csokkenti, hogy a forint arfolyamanak erésodése mérsékelte a lakossag és a vallalatok
devizahiteleinek torlesztSterhét, masrészt a pozitiv arfolyamhatds megemelte az atlagos

bankrendszeri t6kemegfelelési mutatot.

Tovabbra is magas szolvencia kockazatokra utal ugyanakkor a banki hitelportfolié tovabbi
romlasa. Annak szintje egyel6re megfelel a varakozasainknak, azonban a vartnal mélyebb, illetve
hosszabb gazdasagi visszaesés, a jovedelmek ¢és a foglalkoztatottsag cs6kkenésével
felgyorsithatja, illetve elnydjthatja ezt a folyamatot. A jelenlegi helyzetben a konjunkturalis
kockazatok valészintleg erésebbek, mint az arfolyam gyengtilése miatti likviditasi és szolvencia

kockazatok.

Osszességében elmondhatd, hogy a javulé nemzetkdzi befektetSi hangulat és Magyarorszag
korabbinal jobb megitélése a hazai bankrendszer stabilitasat is erésiti. A pénzigyi rendszer
azonban még mindig sérulékenynek tekinthetd, melynek f6 oka a bankok szolvenciahelyzetét

befolyasolé mérs¢kl6dé, de még mindig magas kockazatok.

2. A Tanacs helyzetértékelése és kamatdontése

A Monetaris Tanacs tagjai egyetértettek abban, hogy a jelenlegi recesszids kornyezetben a
monetaris politika szamara fontos idShorizonton a jegybanki 3 szazalékos cél varhatéan teljestl.
A hazai makrogazdasag egyensulyi helyzetének javulasa, a nemzetkozi pénziigyi piaci folyamatok

és a piaci szerepl6k varakozasa egyarant lehet6vé teszi a monetaris kondiciok enyhitését.



A Monetaris Tanacs megitélése szerint a legfrissebb informacidk alapjan a konjunkturalis és
inflaciés folyamatok a majusi inflacids jelentésben felvazolt palyaval 6sszhangban alakulhatnak.
A recesszios gazdasagi kornyezetben tovabbra is negativ kibocsatasi rés és a célt alulmulod
inflaci6  varhaté kozéptavon. Egyes tanacstagok azt emelték ki, hogy a korabbi
arfolyamgyengiilések ugyan hozzajarulhatnak az arszinvonal emelkedéséhez a jGvében, ezt a
belsé kereslet nagyfoku visszaesése vélhetéen ellensulyozni fogja. Masok arra figyelmeztettek,
hogy a tartds arstabilitas fenntartasanak feltétele az, hogy hosszabb tavon a piaci szolgaltatasok

inflacidja mérséklédjon, és az inflacids varakozasok alacsonyabb szinten stabilizalodjanak.

A makrogazdasagi folyamatok értékelése kapcsan tObb tanacstag kiemelte, hogy a
kiilkereskedelmi mérleg és a foly6 fizetési mérleg adatai a haztartasok és vallalatok folytatodo,
jelent6s mértéka alkalmazkodasat mutatjak. A vallalatok finanszirozasi helyzete ugyanakkor a
vartnal kevésbé romlott, ami részben a beruhazasi lehetéségek szlikilésével is 6sszefiigghet.
Egyes tanacstagok ugyanakkor azt hangsulyoztak, hogy a vallalati szektor alkalmazkodasa a bér-
és foglalkoztatasi adatok szerint valamivel lassabbnak tnik a korabban vartnal. A foly6 fizetési
mérleg év eleji javulasaban pedig egyedi okok is szerepet jatszottak, tébbek kozott a korabbi
évekhez képest alacsonynak tekintheté gazimport hatasa, aminek az év hatralévé részében mar

ellentétes eljelt lehet a hatasa.

A Monetaris Tanacs tagjainak megitélése szerint Magyarorszag kockazati megitélése
egyértelmien javult, nagyobb részben a nemzetkézi és regionalis befektetSi hangulat javulasanak
koszonhetben, illetve az orszag fundamentalis helyzetében bekévetkezett valtozasok hatasara.
Tobben arra hivtak fel a figyelmet, hogy a magyar allampapirpiacon attéré valtozasok térténtek
az elmult honapban. A sikeres allamkotvény-aukcidk, és az Allamadéssagkezels Kozpont
devizakotvény kibocsatasa megteremtették az orszag piaci finanszirozasanak lehetGségét.
Elhangzott olyan vélemény is, hogy a kulfoldi megitélés kedvezébbé valasat a parlament altal
elfogadott adotérvény modositasok is tamogattak, mert megteremtették a koltségvetési cél

teljestlésének és a kamatcsdkkentésnek a feltételeit.

Egyes tanacstagok az allampapir-piaci tendenciak értékelése kapcsan arra figyelmeztettek, hogy
az elsédleges piacon tapasztalt fordulat egyel6re még nem gytrdzott at a masodpiacra, amelynek
likviditasa tovabbra sem nétt érdemlegesen. Tébben kiemelték, hogy a befektetéi hangulat
javulasara utal a CDS-felarak érdemi csokkenése, és a forint arfolyamanak tartds er6sodése, a
volatilitas mérséklédés. Elhangzott ugyanakkor olyan vélemény is, hogy a régié mas orszagaival

Osszehasonlitva Magyarorszag relativ megitélése nem javult érdemben.

A Monetaris Tanacs tagjai egyetértettek abban, hogy az elmult honapokban megteremtédtek a
monetaris kondiciok enyhitésének feltételei, mind a konjunkturalis- és inflaciés kilatasok
oldalar6l, mind a pénziigyl piaci fejleményeket figyelembe véve. A piac is felkészilt a
kamatcsokkentésre, nem kis részben az MNB kommunikacidjanak koszénhetéen. Emellett
tobben arra hivtak fel a figyelmet, hogy a kamatcsokkentésre a realgazdasagi visszaesés
tompitasa, és a hitelkinalat szikilésének fékezése, a forinthitelezés feltételeinek megkénnyitése
miatt is szikség van. Abban is egyetértés volt, hogy amennyiben nem torténik szamottevé
romlas a nemzetkozi és hazai fundamentumokban, az év végére a jelenleginél szamottevéen

alacsonyabb kamatszintet lehet biztositani, a kockazati megitélés javulasaval parhuzamosan.



Megoszlott ugyanakkor a tandcstagok véleménye a kamatcsokkentések —itemezésének
kérdésében. A tanacstagok tSbbsége a szokasosnal nagyobb alapkamat-csékkentést tartott
sziikségesnek a kiilonosen kedvezé tendenciakra torténé monetaris politikai reakcioként. Ezek a
tagok tobbek kozott azt hangsilyoztdk, hogy egy 50 bazispontos csokkentést mar a juniusi
kamatdontéskor is lehetségesnek lattak, és a monetaris kondiciok enyhitése mellett sz6l6 érvek
azota tovabb szaporodtak. Tobben arra figyelmeztettek, hogy 6sztél ismét novekedhet a
politikai bizonytalansag, ezért minél gyorsabban ki kell hasznalni a megnovekedett
kamatpolitikai mozgasteret. Olyan vélemény is elhangzott, miszerint a talsigosan szigoru
monetaris kondiciok legalabb olyan hatranyosak a gazdasiag szamara, mint a talsigosan laza
feltételek. Egyesek arra utaltak, hogy a feltérekvé orszagokban bekévetkezett
kamatcsokkentések miatt a hazai kamatfelar relativ értelemben megnétt, a legtobb orszag mar
elérte a mélypontot a kamatcsokkentéssel, s ezért a tanacs sem késlekedhet a megnétt mozgastér
kihasznalasaval, mert j6 lenne, ha a magyar monetaris politika szinkronba tudna kertilni a
nemzetkézi monetaris trendekkel. Mas tanacstagok tgy érveltek, hogy a jegybanknak lassabb,
egyenletesebb kamatlépéseket érdemes megvaldsitania, kiszamithatonak kell lennie, és el kell
keriilnie a kamatcsokkentési varakozasok tullévésének kialakulasat. Egyes vélemények szerint
hosszabb horizonton Gsszességében nagyobb kamatcsokkentést tesz lehet6vé, ha az MT kisebb,

kiszamithato lépésekben csokkenti a kamatot.

A taniacs tagjai egyetértettek abban, hogy a 100 bazispontos kamatcsékkentés mértéke nem ad
semmiféle iranymutatast a jovében varhaté kamatlépések tekintetében, és torekedni kell arra,

hogy a kamatlépések vezessék a piaci varakozasokat.

Az Elnok a vitat kovetéen szavazasra bocsatotta a felmerilt javaslatokat. Az alapkamat 100
bazispontos csOkkentését 4 tag tamogatta, 1 tag az alapkamat 75 bazispontos csokkenésére

szavazott, 2 tag pedig 50 bazispontos csokkentést timogatott.

Szavazatok:

alapkamat 9,0%-ra 2 | Karvalits Ferenc, Simor Andras
torténd csékkentése
mellett:

alapkamat 8,75%-ra 1 Bihari Péter
torténd csokkentése
mellett:

alapkamat 8,5%-ra 4 Banfi Tamas, Csaki Csaba, Hardy Ilona, Neményi Judit
torténd csokkentése
mellett:

Jelen voltak:

Banfi Tamas
Bihari Péter
Csaki Csaba




Hardy Ilona
Karvalits Ferenc
Neményi Judit
Simor Andras

A Kormanyt Kovacs Almos, a Pénziigyminisztérium szakallamtitkara képviselte.

A Tanacs koévetkezd kamat-meghatarozo iilését 2009. augusztus 24-én tartja, amelyrdl
2009. szeptember 16-an 14 6rakor tesz kozzé roviditett jegyz6konyvet.



