MAGYAR NEMZETI BANK

ROVIDITETT JEGYZOKONYV
A MONETARIS TANACS
2012. JULIUS 24-] ULESEROL

A jegybanktdorvény (a Magyar Nemzeti Bankrol szold, tébbszor mddositott 2011. évi CCVIII tv.) 3.8
(1) az drstabilitds elérését és fenntartdsdt jeloli meg a Magyar Nemzeti Bank elsédleges
céljaként. Az MNB legfébb dontéshozo szerve a Monetdris Tandcs. A Tandcs sziikség szerint, de
liléseinek idépontjdt elére meghirdetve legaldbb havonta kétszer (ilésezik, minden honap mdsodik
lilésén tdrgyalva a jegybanki alapkamatldb moédositdsdnak kérdését. Ezekrél az liléseirél a
Monetdris Tandcs roviditett jegyz6konyveket ad kézre, amelyek még a kovetkezé
kamatmeghatdrozo (ilés elétt megjelennek. A réviditett jegyzékonyvek két részre tagolddnak. Az
els6 rész az MNB szakértéi dltal a Monetdris Tandcs részére készitett elemzések tartalmi
Osszefoglaldjaként a gazdasdgi és pénziigyi folyamatokat, az el6zé lilés Ota nyilvdnossdgra kertilt
uj informdcidkat ismerteti. A mdsodik rész - az elé6z6re tdmaszkodva - a déntéshozok
helyzetértékelését és a dontés koriili vitdt mutatja be.

A roviditett jegyzokonyvek elérhetok az MNB honlapjan:
http://www.mnb.hu/Monetaris_politika/donteshozatal/mnbhu_mt_jegyzokonyv



http://www.mnb.hu/Monetaris_politika/donteshozatal/mnbhu_mt_jegyzokonyv

1. MAKROGAZDASAGI ES PENZUGY!I PIACI FEJLEMENYEK

Juniusban a fogyasztoiar-index 5,6, a maginflacio 4,9 szazalék volt. Az inflacié 0,3
szazalékponttal, a maginflacié 0,1 szazalékponttal nétt az el6z6 honaphoz képest. A
fogyasztoi-arindexnek az inflacios jelentés varakozasainal magasabb értéke dontden
egyedi tételek atmeneti hatasanak tudhatdo be. Masfel6l az alapfolyamatok és az
adovaltozasoktol megtisztitott, inflacios alapfolyamatot megragadd mutatdink janiusban
is mérsékeltek maradtak, jelenleg 1-2 szazalék kozott tartéozkodnak. A maginflacio
maginflacion kivili tételek koziil a feldolgozatlan élelmiszerek aremelkedésének volt a
legnagyobb hatasa. Az iparcikkek szezonalisan igazitott hdé/ho inflacidja juniusban
emelkedett, ezen beliill a nem-tartds iparcikkek arai egyedi hatasok kovetkeztében
néttek, mig a tartds iparcikkek arcsokkenése a termékek széles korében jelentkezett. A
feldolgozatlan élelmiszerek szezonalisan igazitott arszintje enyhén emelkedett az el6z6
hénaphoz képest. Osszességében a gyengiild belfoldi kereslet kovetkeztében a
realgazdasag oldalarol érkezd inflacios nyomas tovabbra is mérsékelt, mikozben az év
eleji adoemelések, a Széll Kalman terv intézkedései és a frissen bejelentett jovedékiado-
emelés tartdsan cél folott tartjak az inflaciot.

Az ipari termelés majusban 0,4 szazalékkal csokkent az el6z6 év azonos id6szakahoz
képest. A termelés majusban megfigyelt jelentds, havi alapl emelkedése ellenére az év
elejétél kezdve visszaesés jellemzi az ipart. Az agazati termelési adatok alapjan
majusban mar éreztethette hatasat az autdipari nagyberuhazasokbol fakado
kapacitasboviilés, ugyanakkor mas szektorok visszafogottabb alapfolyamatai egyeldre
ellensllyozhattak ezt. Az exportértékesitések dinamikajat 2011 negyedik negyedévétdl
kezdve folyamatos lassulas jellemezte, tovabba az elmult honapokban az ipar bels6 és
kiils6 értékesitése egyarant stagnalt. A kiilkereskedelmi egyenleg majusban emelkedett,
ami az importnal nagyobb litemben novekvé export mellett valosult meg. A cserearany
romlasa lassult aprilisban, ami féként az energiahordozok arcsokkenéséhez kothetd.
Mindazonaltal tobb nemzetkozi szervezet lefelé revidealta juliusi elérejelzésében a
vilaggazdasagi novekedésre vonatkozo varakozasait. Ezzel 6sszhangban felvevopiacaink az
év masodik felétol vart élénkiilését kockazatok ovezik, és a kiils6 kereslet erételjesebb
lassulasa tovabb fékezheti a hazai exportot, illetve ipari termelést.

Az épitéipari termelés volumene majusban a kiigazitatlan adatok szerint és
munkanaphatastol szlrve is 15,2 szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitol, igy az év
els6 ot honapjaban a termelés 10,8 szazalékkal esett vissza az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest.

A kiskereskedelmi forgalom volumene aprilisban munkanaphatastol szlirve éves
Osszevetésben 2,7 szazalékkal csokkent, mig a fogyasztasi kiadasokkal szorosabb
kapcsolatban lévo teljes kiskereskedelmi értékesitések (mely tartalmazza a gépjarmd és
alkatrész értékesitéseket is) volumene 1,4 szazalékkal volt alacsonyabb az el6z6 év
azonos idoszakanak értékénél. A lakossagi fogyasztast leginkabb meghatarozd tényezok
kozil a real netté keresettomeg éves oOsszehasonlitasban csokken, emellett a
valtozatlanul gyenge hitelaktivitas tovabbra is korlatozza a fogyasztasra fordithatd
kiadasokat. Osszességében az értékesitések alapfolyamata visszaesést jelez, igy a



haztartasok fogyasztasi kiadasanak elsé negyedéves stagnalasat kovetéen a tovabbiakban
csokkenésre szamitunk.

A majusi munkaerd-felmérés alapjan a foglalkoztatottak szama 2 szazalékkal, mig a
munkanélkiiliek szama 2,6 szazalékkal boviilt az el6z6 év azonos idészakahoz képest. A
foglalkoztatottak szamanak boviilése mogott feltételezhetbleg tovabbra is a
kozmunkaprogramokban  foglalkoztatottak novekvé szama all, mikozben a
munkanélkiiliségi rata valtozatlanul 11 szazalék felett alakul.

Majusban a brutté atlagkeresetek a nemzetgazdasagban 6,4 szazalékkal, a
versenyszféraban 9,4 szazalékkal emelkedtek, mig az allamhaztartasban (a
kozfoglalkoztatottakkal egyiitt) 0,6 szazalékkal csokkentek az el6z0 év azonos
idészakahoz képest. A versenyszféra bérindexe ismét az év eleji magas érték kordl
alakult. A kiugro bérnovekedést részben kiilonbozo oOsszetételhatasok és specifikus
agazati bérezések magyarazhatjak. A konjunktirafolyamatok nem tamasztjak ala a magas
bérkiaramlast — ezt jelezheti, hogy a vallalatok tovabbra is érdemben visszafogjak a nem
rendszeres kereseti elemek kifizetését. Osszességében egyelSre bizonytalan annak
megitélése, hogy a bérindex majusi gyorsulasa mennyiben tekintheté az alapfolyamatok
emelkedésének. Ezzel egyiitt a beérkezett adat felfelé mutatd kockazatot jelent a 2012.
évi bérnovekedésre adott elérejelzésiinkre.

A jlniusi és jaliusi kamatdontések kozotti idészakban meglehetdsen valtozékonyan
alakultak a nemzetkozi pénzpiaci folyamatok, Osszességében a globalis kockazatkeriilés
csokkent. A junius végi EU-cslcs latvanyos enyhiilést hozott a nemzetkozi piacokon.
Ugyancsak javitotta a globalis hangulatot, hogy tobb meghatarozé jegybank (EKB, BoE,
PBOC) a novekedési kilatasok romlasanak hatasara enyhitette a monetaris kondiciokat. Az
EU-csUcsot kovetéen a befektetok fokuszaba ismét a novekedési kilatasok romlasa keriilt,
amit részben az id6szak alatt publikalt gyenge makroadatokra, részben tobb nagy intézet
(OECD, IMF) lefelé modositott novekedési prognozisara lehet visszavezetni. A piacokat
tovabbra is aggasztja a spanyol bankrendszer helyzete, a bankmentécsomagrol egyelére
nem sziletett teljes korld dontés. Az eurozona valsagkezelésével kapcsolatos
bizonytalansagot jelezheti, hogy a dollar/euro arfolyam tovabbi kozel 2 szazalékot
siillyedt az idoszak alatt.

Mindezek nyoman a kockazatos eszkozok arfolyamai osszességében emelkedést mutattak.
Az amerikai t6zsdék 1,5-2,5, az eurdpai fejlett tozsdeindexek 4-7, mig az azsiai mutatok
valamivel szélesebb szdrasban 1-6 szazalékkal keriiltek magasabbra. A globalis
kockazatvallalas erésodését tamasztja ala a kiemelt kockazatkeriilési mutatok siillyedése
is. Az eurozdna periféria szuverén felarai is mérséklodtek az idészak alatt, a masodpiaci
hozamcsokkenés mellett az aukcids kibocsatasok is jol sikeriiltek. Mindamellett jol
érzékelteti a prémiumeszkozok iranti befektetéi igényt, hogy a német szuverén
allampapirok mellett egyéb magas mindsitésii eurozona allampapirok 1-2 éven beldli
hozamai is negativ tartomanyba siillyedtek.

A hazai pénziigyi piaci folyamatokat az Osszességében kedvezden alakuld globalis
kornyezet mellett az EU/IMF-targyalasok varhatd hosszara, gordiilékenységére vonatkozd
varakozasok befolyasoltak. A targyalasok elott megjelent nyilatkozatok alapjan lassu és
konfliktusoktol sem mentes folyamatra szamitanak az elemzék. A hiteltargyalassal
kapcsolatos varakozasok mellett arra is figyeltek a szereplok, hogy a csokkend kockazati



prémium kovetkeztében lehetévé valdo monetaris lazitast varhatéan mikorra idoziti a
Tanacs. Ennek kapcsan a piaci elemzdk ramutatnak arra, hogy a kamatcsokkentés
idézitésében egymasnak némileg ellentmondd (izeneteket fogalmaztak meg a
tanacstagok, ami jelzi a Tanacs megosztottsagat a kérdésben. A piaci mutatoink
Osszességében javultak, bizonyos eszkozokben azonban az érzékenységiink altal
indokoltnal kisebb mértékben reagaltunk a kedvezd globalis sokkokra.

A hazai otéves CDS-felar mintegy 40 bazispontos csokkenést kovetéen 480 bazispont
kornyékére mérséklodott. A kozép-kelet eurdpai orszagok atlagahoz valamint a valamivel
szélesebb foldrajzi régiot atfogd CEEMEA térség atlagahoz mérten szintben nagyobb
csokkenést tudtunk felmutatni. Arnyalja a képet azonban, hogy a szazalékos valtozas
mértéke a régio atlagos csokkenésénél alacsonyabb, ami arra enged kovetkeztetni, hogy
a kedvezd globalis kornyezet javulasara a bétank altal indokoltnal kisebb mértékben
javultunk.

A forint/euro arfolyam kozel azonos szinten allt a jalius kamatdontéskor, mint egy
honappal korabban. A vizsgalt id6szak alatt a lengyel zloty és a cseh korona is 2
szazalékot erdsodott, igaz a zloty esetében meghatarozé volt a kamatcsokkentési
varakozasok  feler6sodése  nyoman  meginduld nem-rezidens  kotvényvasarlas
devizaarfolyam-hatasa.

Az FX-swap piacon a negyedév végén a piaci szereplok egy részénél jelentkezo
mérlegoptimalizaciobol fakado likviditasi fesziiltség volt tapasztalhaté, amely a rovid
futamideji forint implikalt hozamok jelentés mértékd, mintegy 300-350 bazispontos
atmeneti csokkenéséhez vezetett. A fordulonapot kovetéen a felarak normalizalodtak és
a kiilfoldiek altal leépitett MNB-kotvény allomanya is a korabbi szintjére emelkedett.

Az allampapir-piaci hozamokban latvanyos csokkenés volt megfigyelhetd a 3 évnél
hosszabb szegmensben, ahol kozel 80-85 bazisponttal keriiltek lejjebb a jegyzések. Az 1
és 3 év kozotti tartomanyban 40-60, mig a kincstarjegyek esetében mérsékeltebb, 15-20
bazispont koriili hozamcsokkenés jelentkezett. A kedvezd folyamat lényegében egybe
esik a globalis kornyezet latvanyos javulasaval. A szlken vett région belil hazankban volt
tapasztalhaté a legnagyobb mértékii hozamenyhiilés, néhany futamidén a mienket
megkozelité elmozdulasra még a cseh allampapir-piacon lehetett példat talalni. A pozitiv
folyamatok az aukciokon is megjelentek, ahol a rendkiviil élénk keresletnek koszonhetben
csokkend hozamok mellett tobb izben is meg tudta emelni az aukcids kibocsatast az AKK.

A juliusi Reuters felmérésben megkérdezett 20 elemz6 tobbsége, 16 elemzd a jelenlegi 7
szazalékos alapkamat tartasat valoszinlsitette a Monetaris Tanacs juliusi Ulésére. Négy
elemz6 azonban 25 bazispontos kamatcsokkentésre szamitott, ami a majusi és janiusi
felmérésben latott egyontetli 7 szazalékos varakozashoz képest enyhén csokkend
konszenzusos varakozasra utal. A tovabbi kamatkilatasokra vonatkozo varakozasoknal az
EU/IMF-megallapodas létrejotte tovabbra is fontos bizonytalansagi tényezd. Az elemzok
tobbsége szerint az év utolsd negyedévében johet létre a megallapodas a nemzetkozi
szervezetekkel, és ekkor varja a tobbség a kamatcsokkentések megkezdését is.

Jalius folyaman csokkent a piaci szereplok kamatvarakozasa. Az FRA-jegyzések alapjan a
juliusi llésre még az alapkamat tartasat arazta a piac. Ugyanez mondhaté el az
augusztusi Ulésre is, szeptemberre azonban mar inkabb a 25 bazispontos csokkentéshez
rendel nagyobb valdszinliséget a piac. Bar a jegyzések csokkené trendje mar korabban



megindult, a kamatcsokkentési varakozasok felerésodésre vélhetéen hatassal lehettek a
monetaris tanacstagok nyilatkozatai is.

A hazai bankrendszer vallalati hitelallomanya juniusban az el6z6 hoénapokhoz képest
nagyobb mértékben mérséklodott. Csokkent mind a forint, mind pedig a devizaallomany.
Az el6z6 hénapokhoz képest viszonylag nagyobb allomanycsokkenés a hitelek lejarati
szerkezetével magyarazhato: janiusban jellemzéen nagyobb lejaratok koncentralédnak,
mint az év tobbi honapjaban. A vallalati hitelek atlagos kamata majusban az alacsonyabb
osszegli, 1 millié euro alatti szerz6dések esetén nem valtozott érdemben, mig a nagyobb
Osszegli szerz6dések esetén kismértékl csokkenésrol beszélhetiink.

A haztartasi hitelezési folyamatok a korabbi hoénapokéhoz hasonlé képet mutatnak:
juniusban tovabb mérséklédott a szektor hitelezése, amely a forinthitelezés minimalis
csokkenése mellett dontéen a devizaallomanyon realizaldédott. Az Gj haztartasi hitelek
kibocsatasa tovabbra is gyenge a bankrendszerben, az a végtorlesztések ota valtozatlanul
rendkiviil alacsony szinten van. Majusban a haztartasi lakascélu és szabad-felhasznalasu
hitelek atlagos kamatanak kismértékii csokkenése volt tapasztalhato.

A hét nagybank kiilfoldi forrasallomanya az el6zetes juniusi adatok szerint kismértékben
nott. A novekedés fele forint-, fele devizaforras volt. A csekély mértékii forrasbearamlas
mellett a hét nagybank nettd swapallomanya janiusban jelentdsen csokkent. A csokkenés
hatterében elsésorban a forintarfolyam erdésodése, valamint az emiatt csokkend letéti
kovetelmény igények allnak. Mindezeken felil a nagybankok maganszektorral szembeni
devizapozicioja is érdemben javult az elmilt hénapban, ami nagyobb részben a csokkend
devizahitel-allomanynak, kisebb részben a novekvo devizabetéteknek kdszonhetd.

A rendelkezésre allé majusi adatok alapjan a bankrendszer kiilfoldi forrasallomanya
csokkent. Az év els6 ot honapjaban a bankrendszerbdl kiaramlott kilfoldi forras
allomanya tovabbra is megfelel a Stabilitasi jelentésben publikalt, illetve az azéta
frissitett alappalya-sav kozepének.

2012. janius végén a bankrendszer éven belill kumulalt adozas elotti eredménye 60
milliard forint volt, ami [ényegesen elmarad az el6z6 év azonos idészakanak
eredményétdl. A bankrendszeri jovedelmezdség tovabbra is erételjesen koncentralodik. A
teljes szektor tékemegfelelési mutatdja nem valtozott érdemben— az atlagos tékehelyzet
tovabbra is kedvez6 a hazai bankrendszerben, azonban egyedi szinten jelentds
aszimmetria érvényesiil.

2. A TANACS HELYZETERTEKELESE ES KAMATDONTESE

A Monetaris Tanacs megitélése szerint idén a gazdasag kibocsatasa csokken, és a
novekedés csak 2013-ban indulhat meg. A kibocsatas az elkovetkez6 id6szakban elmarad
potencialis szintjétél. Az adodvaltozasok és mas adminisztrativ intézkedések
kovetkeztében az inflacié hosszabb idészakon keresztiil a cél felett alakul.

A tanacstagok nagy tobbsége kiemelte, hogy az inflaciés folyamatokat a korabban is
megfigyelt ellentétes iranyl hatasok alakitjak. Egyfeldl a realgazdasag oldalarol érkezd
inflacios nyomas valtozatlanul mérsékelt, ugyanakkor az év eleji afa- és jovedéki
adoemelések, a Széll Kalman-terv 2.0 intézkedései, illetve a junius végén bejelentett,
jové évre vonatkozo kormanyzati intézkedések az inflaciot tartosan a cél felett tartjak. A



fiskalis intézkedések inflacios hatasat ugyan tompitja a gyenge belsd kereslet és a laza
munkaerdpiac, de Osszességében az afa- és jovedékiado-emelések hatasara az inflacio
nemcsak 2012-ben, hanem 2013-ban is a cél felett marad, igy a cél elérése csak 2014
folyaman valoszini. Egyes tagok arra hivtak fel a figyelmet, hogy az inflacids
alapfolyamatok kedvezéek, varakozasok nem mutathatéak ki, az addszlrt maginflacio a
teljes eldrejelzési horizonton a jegybank inflaciés célja alatt varhatd. Ezzel szemben
voltak, akik arra vilagitottak ra, hogy a Magyar Nemzeti Bank inflacios célja a
fogyasztoéiar-indexhez kapcsolddik. Masok a potencialis novekedés erds lassulasat és az
output gap gyorsabb zarddasat, valamint az inflaciés varakozasok allandosagat
hangsulyoztak.

A testiilet tagjai egyetértettek abban, hogy az idei csokkend kibocsatast kovetéen a GDP
szerény meértékl novekedése varhato 2013-ban. A kibocsatas az el6rejelzési horizonton
elmarad potencialis szintjétdl, és ennek megfeleléen a munkanélkiiliségi rata is tartdsan
magas szinten ragad, ami laza munkaerdpiacot vetit elére. A novekedés f6 tamaszat
tovabbra is az export jelenti majd, bar — Osszhangban a magyar export szamara fontos
felvevOpiacok kilatasaival — 2012-ben itt is érdemi lassulas varhato. A csokkend lakossagi
realjovedelem, a bankrendszeri meérlegalkalmazkodas kovetkeztében eldalldé szigoru
hitelfeltételek és a fiskalis kiigazitas kovetkeztében romlanak a belsé fogyasztas
lehetdségei.

Hazank kockazati felarai mérséklédtek a juliusi kamatdontést megel6zé honap folyaman,
melynek egyik oka az EKB kamatcsokkenése, illetve a részben az ennek nyoman, az
alacsony kiilsé kamatkornyezet kovetkeztében a fejlodo piacok iranyaba megélénkiild
tokearamlas volt. Masrészt a nemzetkozi szervezetekkel megkezdett targyalasok
sikerességére vonatkozo varakozasok is a csokkenés iranyaba hatottak. Tobb tanacstag
Ggy itélte meg, hogy ennek ellenére elsésorban a globalis tényezok hatottak a kockazati
felarak javulasara, ami tovabbra is valtozékonyan alakulhat. Egyes tagok arra hivtak fel a
figyelmet, hogy a régios értékekhez képest hazank kockazati mutatdi tovabbra is magas
szinten alakulnak, mig masok gy itélték meg, hogy érdemi javulas tortént hazank
kockazati megitélésében, mely javulas varakozasaik szerint tovabb folytatddhat.

A tanacstagok tobbsége (gy itélte meg, hogy a magas GDP-aranyos allamadossag és a
relative magas kiilsé adossag tovabbra is sériilékennyé teszi az orszagot a kedvezétlen
kiils6 sokkokkal szemben. Ezért a Monetaris Tanacs valtozatlanul (gy itélte meg, hogy az
allamadossag finanszirozasi kockazatainak tartds mérsékléséhez sziikség van az IMF/EU-
megallapodas miel6bbi megkotésére.

A kamatdontési opciok vitaja soran a testiileti tagok tobbsége hangsulyozta, hogy a
monetaris politikat befolyasolo ellentétes iranyba hato tényezok kozott tapasztalhato
fesziiltség tovabb erésodott a kamatdontést megeléz6 honap soran. A juniusi inflacids
jelentés alappalyajaban feltételezettnél kedvezétlenebb inflacios és béradatok a
monetaris szigoritas iranyaba, mig a kedvezétlen novekedési adatok a lazabb monetaris
kondiciok felé mutatnak. Masok ugyanakkor arra hivtak fel a figyelmet, hogy az inflacios
alapfolyamatok kedvezéek, tovabba a laza munkaeré-piaci kondiciok miatt a kedvezétlen
béradat sem jelent jelentds kockazatot az inflaciés folyamatok szempontjabol.

Az inflacios folyamatok mellett az orszag kockazati megitélésének alakulasat is eltéréen
értékelték a testiilet tagjai. A tobbség szerint a kedvezétlen inflacios folyamatok mellett
hazank kockazati megitélésének érdemi és tartds javulasa még nem kovetkezett be, ezért



a kamat szinten tartasa mellett foglaltak allast. Ezzel szemben a testiilet mas tagjai azt
hangsulyoztak, hogy az inflacios alapfolyamatok tovabbra is mérsékeltek, a kockazati
mutatok pedig a juliusban tapasztalhatd csokkenéssel megindultak a régios szintek
iranyaba.

Megosztott volt a Tanacs annak megitélésében is, hogy egy esetleges monetaris lazitas
novelhetné-e a gazdasag kibocsatasat. Egyes tagok azt hangsulyoztak, hogy egy elsietett
kamatcsokkentés - az inflacios folyamatokra és a kockazati megitélésiinkre gyakorolt
kedvezétlen hatasa mellett - nem novelné a gazdasag kibocsatasat. Masok ezzel szemben
azt hangsulyoztak, hogy a realgazdasag szamara sUlyos terhet jelent az iranyadd kamat
jelenlegi szintje.

Egy tanacstag Ugy itélte meg, hogy az altala tamogatott 25 bazispontos kamatcsokkentés
nem jelentene érdemi monetaris lazitast, tekintettel arra, hogy az Eurépai Kozponti Bank
iranyado eszkozének kamatat ilyen mértékben csokkentette julius folyaman. Ilyen
koriilmények kozott megitélése szerint a hazai jegybanki kamat szinten tartasa monetaris
szigoritassal egyenértékd.

Az Elnok a vitat kovetéen szavazasra bocsatotta a felmeriilt javaslatokat. Az alapkamat
szinten tartasat Ot tanacstag tamogatta, mig két testiileti tag a kamatszint 25
bazispontos csokkentése mellett szavazott.

Szavazatok:

alapkamat 7,00 szazalékos | 5 | Bartfai-Mager Andrea, Gerhardt Ferenc, Karvalits
szinten tartasa mellett: Ferenc, Kiraly Julia, Simor Andras

alapkamat 6,75 szazalékra |2 | Cinkotai Janos, Kocziszky Gyorgy
torténé csokkentése
mellett:

Jelen voltak:
Bartfai-Mager Andrea
Cinkotai Janos
Gerhardt Ferenc
Karvalits Ferenc
Kiraly Jalia

Kocziszky Gyorgy
Simor Andras

A Tanacs kovetkez6 kamat-meghatarozé iilését 2012. augusztus 28-an tartja,
amelyrél 2012. szeptember 12-én 14 6rakor tesz kozzé roviditett jegyzokonyvet.



