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I. Monetaris politika

Januar 15-én, a Kozponti Statisztikai Hi-
vatal kdzzétett adatai szerint bizonyossa
valt, hogy az el6z6 év decemberéhez
viszonyitott fogyasztéi arindex értéke 4,8
szazalékot tett ki. Ezzel az MNB teljesitette
— a kormannyal egyetértésben — 2001
juniusaban bejelentett, 2002. decemberre
kit(zott 4,5+1 szazalékos inflacids céljat.

A Magyar Nemzeti Bank januar harmadik
hetében az arfolyamsav elleni mega-
lapozatlan spekulaciéval szembesult. A
Monetaris Tanacs, annak kinyilvanitasa
céljabdl, hogy tdamogatja az arfolyamsav
fenntartasat, 2003. januar 16-i és 17-i
hatallyal a jegybanki alapkamatot két
Iépésben 8,50-r6l 6,50 szazalékra csok-
kentette. Ezzel egyidejlleg az eszkoztar
mas elemeiben is torténtek modositasok
(Id. 1. fejezet).

2003 februarjaban megjelent az MNB els6
2003. évi Jelentés az inflacio alakulasarol
ciml kiadvanya. Ebben a Monetaris Ta-
nacs jelezte, hogy megitélése szerint az
el6z6 jelentés ota eltelt idészakban
bekdvetkezett valtozasok hatasara 2003-
ban a vartndl magasabb, a korabban
kijelolt célsav feletti inflacié alakulhat ki.
Ennek oka, hogy mig a vilaggazdasagi
konjunktura kedvezétlenebb alakuldsa és
ezzel Osszefuggésben a GDP lassabb,
éves szinten 3,5 szazalék korll varhato
ndévekedése az inflacids nyomas
mérséklédése irdnyaba hat, ezzel szem-
ben a gazdasag teljesitményndvekedeé-
sénél gyorsabb bérkiaramlas noéveli az

inflaciés nyomast, a k&olajarak is sza-
mottevéen emelkedtek, illetve a koltség-
vetési hiany mérséklésének szerkezete mi-
att annak keresletsz(kit6 hatasa a ko-
rabban vartnal kisebb mértékben jarul
hozza az inflacié cstkkentéséhez. Mivel a
2003-as cél teljesllésére a jegybank be-
folyasa — az id6 rovidsége miatt — mar
korlatozott, a monetaris politika alaki-
tasanal elsésorban a 2004-es 3,5+1 sza-
zalékos és az azt kovetd célt fogja a
Monetaris Tanacs szem el6tt tartani.

2003. februar 27-28-an a Magyar Nemzeti
Bank, az MTA Vilaggazdasagi Kuta-
téintézet és a Bonni Egyetem Eurépai
Integracio Kutatdékdzpontja kdzremikode-
sével nemzetkdzi konferenciat rendeztek
Budapesten. A konferencian a 10 orszag
képviseletében megjelent mintegy 100
résztvev6 — beleértve az Eurdpai
Bizottsag, az Eurdpai Kozponti Bank és
tobb eurdpai jegybank vezetd tisztségl
képvisel6jét, valamint szdmos nemzet-
kozileg ismert hazai és kilfoldi szakembert
— megvitatta az EU-hoz csatlakoz6, az
eurot bevezetni készlild orszagok szamara
hasznosithaté jegybanki tapasztalatokat,
€s az eurd bevezetéséig tartd idészakban
adodo monetaris stratégiakat.

Az MNB dontéshozo testliletében valtozas
tortént: 2003. januar 27-én Oblath Gabor

lemondott a Monetaris Tanacsban betol-

tott posztjarol.
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Il. A monetaris politikai eszkoztar valtozasa

Iranyadé6 eszkéz

Az arfolyamsav feladasara iranyulé speku-
lativ tAmadassal szembeni védekezés fon-
tos eleme volt, hogy a 2003. januar koé-
zepén végrehajtott kétszer 100 bazis-
pontos kamatcsdkkentéssel egyidejlleg a
jegybank atmenetileg felfuggesztette a
kéthetes betét szakaszos rendelkezésre
allds keretében torténd biztositasat. Ezt
kovetéen az MNB kéthetes betétet — az
alapkamattal megegyez6, 6,5 szazalékos
kamattal — csak mennyiségi korlat mellett
fogadott el. A meghirdetett mennyiségi limit
Ot héten keresztil 100-100 milliard forint
volt, ennek megallapitasakor a bank-
rendszer likviditasara hatd, intervencion
kivuli tényezbket vette figyelembe a jegy-
bank. A tendereken benyujtott tuljegyzés
miatt az elsé négy héten az ajanlatok
kartyaleosztas alapjan kerultek allokalasra.
A 2003. februar 18-i betéti tenderen az
uzleti feltételek modositasa utan lehetévé
valt egy uj allokacios méd alkalmazésa: az
ajanlatok a 2002. évi atlagos tartalék-
kotelezettség aranyaban kerlltek elosz-
tasra. Ez a modszer a belfoldi forrasgyijté
bankokat preferalta, megndvelve a sza-
mukra elérhet6 betéti hozamszintet, ugyan-
akkor jol kozelitette a hitelintézetek korabbi
kéthetes betéten bellli aranyat.

Kamatfolyosoé

A betéti korlatozas bevezetésével egy id6-
ben a Monetaris Tanacs hatarozata alap-
jan 2003. januar 17-t6l a jegybanki kamat-
folyosd szélessége +1-r6l +3 szazalék-
pontra nétt. igy az O/N betét kamata je-
lentés mértékben, 3,5 szazalékra csokkent.
A kéthetes betétre bevezetett mennyiségi
korlatozasok kdvetkeztében az intervencio
soran a bankrendszerbe kerult tobblet-
likviditas sterilizacidjat az O/N betét biz-
tositotta a kéthetes betét helyett. Ezaltal az
egynapos jegybanki betét kamata lett az
effektiv kamat, az O/N bankk6zi hozamok
a kamatfolyosé aljahoz tapadtak. A spe-
kulativ. t6ke széamara elérhetd igen
alacsony hozam hozzajarult annak tavo-
zasahoz. Ezenkivil a révidebb futamideji

betéttel torténd sterilizacid csokkentette
annak a kockazatat, hogy gyors tbke-
kiaramlas esetén zavar keletkezzen a
bankrendszer mikodésében.

Devizaaukcié

Az MNB egy Uuj, korabban nem alkalmazott
savon bellli intervenciés technikaval
bévitette devizapiaci eszkdztarat, melynek
célia a spekulativ téke kiaramlasanak
elésegitése volt. 2003. januar 27-ét6l kez-
dédéen négy napon keresztil a jegybank
eurd eladasara vonatkoz6, szabad aukciot
tartott: a résztvevék mennyiségi korlat nél-
kil adhattak be ajanlatokat az arfolyam
megjeldlésével. A jegybank az aukcidk
eredményeit nem hozta nyilvanossagra, a
résztvevoket egyenként értesitette, mivel
nem kivant arjelzést adni a piaci
szerepléknek. Az els6 devizaaukciokon
csak az ugyfélkérbe tartozo hitelintézetek
vehettek részt, a tdbbi napon az MNB-nél
devizapiaci limittel rendelkez6 kulfoldi
pénzintézetekkel bévilt a résztvevdk kore.
Az utols6 devizaaukciéra 2003. januar 30-
an kerdlt sor.

Valtozas tortént a savszéli rendelkezésre
allas Uzletidejében is: 2003. februar 18-tdl
a jegybank egy oraval tovabb, 9-t61 16
o6raig fogadja az eurd vételére, illetve ela-
dasara vonatkozé ajanlatokat, az Gzleti
feltételeknek megfeleléen.

Az eszkoztar helyreallitasa

A Monetaris Tanacs 2003. februar 24-én
egy lépésben visszadllitotta az eszkdztar
spekulacios tamadas el6tti formajat: a
kéthetes betétet Ujra szakaszos rendel-
kezésre allas formajaban, mennyiségi kor-
lat nélkdl biztosita az MNB, és a
kamatfolyosd szélessége ismét +1 szaza-
lékpont az iranyadé kamathoz képest.

A jegybanki eszkdztar ideiglenes médosi-
tasaval jaré intézkedések eredményesnek
bizonyultak, a bearamlott spekulativ téke
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jelentds hanyada intervencion és mas csa-
tornakon keresztll tavozott a hazai bank-
rendszerbdl — a spekulaciés tamadast ko-
vet6 atmeneti idészak lezarult.

Kételezdtartalék-szabalyozas

A kotelez6 tartalékok utan fizetett kamat a
Monetaris Bizottsag dontése nyoman

2003. januar 1-t6l 50 bazisponttal, 5,75
szazalékra emelkedett. E Iépésnek és az
alapkamat 200 bazispontos csdkkenté-
sének egyuttes hatasara a bankrendszert
terhel6 jovedelem-elvonas mértéke marci-
us végére 4 bazispontra mérséklédott. igy
elérhet6 kozelségbe keriilt azon cél elé-
rése, hogy az EU csatlakozas idépontjaig
az EKB gyakorlatanak megfeleléen a jo-
vedelem-elvonas teljesen megsziinjon.
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A pénziigyi kbzvetitd rendszer stabilitdsa

A magyar pénzpiacon 2003. januar 14-15-
én bekovetkezett rendkivuli események
stabil allapotaban érték a pénzigyi koz-
vetités hazai intézményrendszerét. A Ma-
gyar Nemzeti Bank folyamatosan kiemelt
figyelemmel kisérte a pénziigyi rendszer
mikddését ebben a kritikus idészakban is
és elemezte monetaris politikai dontései
hatdsait a pénzugyi kozvetité rendszer
stabilitdsara. A szlkséges intézkedéseket
a Magyar Nemzeti Bank ugy hajtotta végre,
hogy kdzben a pénzigyi rendszer stabi-
litasa nem kertlt veszélybe.

2003 els6 negyedévében az MNB uj, rend-
szeres felmérést vezetett be — a vilagon
harmadikként a FED és a japan kozponti
bank utan az Eurdpai Kozponti Bankkal
egyidejlleg ,Felmérés a hitelezési vezetdk
kérében, a bankok hitelezési gyakorlatanak
vizsgalatara” cimmel. A kérddiv alapjaul a
FED “Senior Loan Officer Opinion Survey
on Bank Lending” és az EKB “Bank
Lending Survey for the Euro Area” fel-
mérése szolgalt, melyet az MNB a magyar
sajatossagoknak megfeleléen atdolgozott.
A felmérés a hitelezés min6ségi ténye-
z8inek feltarasara és nyomon kovetésére
szolgal oly médon, hogy a kilénb6zé tipu-
su hitelek keresleti és kinalati tényezdire —
elsésorban kvalitativ médon — keres va-
laszt. A kérdbivek alapjan levonhat6 kdvet-
keztetéseket, egyedi banki adatokat nem
tartalmazo aggregat formaban varhatéan a
2004. majusi ,Jelentés a pénzlgyi stabi-
litasrol” cimd kiadvanyaban publikalja el6-
szOr a jegybank.

Az MNB 2003-ban is kiemelt kérdésként
kezeli a pozitiv listas ados- és hitelnyil-
vantartasi rendszer létrehozdsanak kérdé-
sét, melynek fontossagat tovabbra is a
lakossagi hitelezés robbanasszeri néveke-
dése adja. A hitelkérelmezékkel kapcso-
latos pontosabb informacidk elérhetésé-
gének megteremtése érdekében Aallas-
pontjat el6éadasokon ismertette és a rend-
szer létrehozasaban érintett, meghatarozoé
szervezetek képviselbivel szakmai konzul-
taciokon vett részt.

Az MNB ,Jelentés a pénzlgyi stabilitasrél”
cim( kiadvanyat tovabbra is a pénzigyi
stabilitassal foglalkozé intézmények kie-
melt figyelme kiséri. A Jelentés szerke-
zetérél, a hasznalt stabilitasi indikatorokrol,
az azokbdl a hazai pénzigyi kozvetitd
rendszer allapotara levont kovetkezteté-
sekrdl legutdbb az Eurdpai Kézponti Bank
Bankfelligyeleti Bizottsaga - Banking
Supervisory Committee — meghivasara
tartott el6adast a Bizottsagban meghivotti
statuszban résztvevé MNB képviseld.

Jogszabaly-elbkészités

2003 els6 negyedévében a pénzlgyi jog-
szabalyok kérében tobb nagy jelentéségi
modositas kidolgozasa fejez6dott be. A
valtozasokat varhatdéan az év elsé felében
fogadja el az Orszaggyilés. Ennek ered-
ményeként médosul a hitelintézetekrél és
a pénzugyi vallalkozasokrél szélé tor-
vény, valamint a tékepiaci torvény, és
elkésziilt az Gj biztositasi torvény ter-
vezete is. A pénzlgyi targyu torvények
modositasa elsésorban jogharmonizacios
célokat kovet, és az egyes agazati tor-
vények mar tartalmazzak az unios
joganyag elvarasait. A szabalyozasi mun-
kakban kdzremikodéként aktivan részt
vett a Magyar Nemzeti Bank is.

A vaéltozasok kozll kiemelkedd jelentéségi
a hitelintézetek 6sszevont alapu felii-
gyeletérdl szold elbirasok atalakitasa. A
szabalyoz6 hatésagok az Osszevont
felugyelet tekintetében megteremtették a
t6kekapcsolat nélklli, de az egyes intéz-
mények mikodését nagymértékben befo-
lyasolé egyéb kapcsolatok kimutatasanak
lehet6ségét, illetve az ezeket is magaba
foglalé prudencialis mérések és jelentések
el6irasat. Az MNB szamara mindez azért
fontos, mert a pénzlgyi kdzvetitd rendszer
stabilitdsa szempontjabdl jelentés problé-
mat okozhatnak a pénzlgyi csoportokon
bellli tranzakcidkbdl szarmazé kockazatok.

Az elfogadasra beterjesztett torvényjavas-
lat részét képezi még a hitelintézetek
reorganizaciojarél és felszamolasarol szélo
2001/24/EK iranyelv harmonizalasa is.
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A toékepiaci torvény modositasa a be-
fektetési alapokra és alapkezel6kre vonat-
koz6 2001/107/EK és 2001/108/EK irany-
elvek (vagyis az un. UCITS Il direktivak)
harmonizaciojat valositia meg. A torvény
hatalybalépését kdvetden lehetdség nyilik
arra, hogy az alapkezel6k modern sza-
balyozas mellett befektetési alapokat
kinaljanak az Unioban a hataron atnyulas
szabalyai szerint. Az Uj szabalyozas ko-
vetkeztében lehetévé valik majd a magyar
alapkezel6k altal kinalt alapok tagal-
lamokban torténé forgalmazasa, tovabba
varhaté a kulféldi alapok magyarorszagi
megjelenése és az ilyen tipusu megta-
karitasokeért foly6 verseny ndvekedése.

A szektorok koézotti egységes és verseny-
semleges szabalyozas kovetelményének
megfeleléen a tbkepiaci torvény is tar-
talmazza az o6sszevont alapu felligyelet
szabalyait. A fogalmak és a részletes sza-
balyok a hitelintézeti toérvény szabalyozasi
koncepcidja szerint kerlltek atvezetésre.

A jogharmonizacié soran 0j biztositasi
torvénytervezet is készilt. A szamos
valtozas kozil kiemelendd, hogy az unids
alapelvek szerint a jov8ben a magyar
felligyeleti hatésag engedélye nélkil mas
tagallamban bejegyzett biztosité hataron
atnyulas szabalyai szerint, vagy fioktelep
utjan is mikddhet majd.

Az egyes jogszabalyokkal kapcsolatos
egyeztetések sordn az MNB szabalyozasi
javaslatai megfeleléen beéplliek a terve-
zetekbe, és megitélésiink szerint az at-
alakulé térvények megfelel szabalyozasi
kornyezetet teremtenek a szektor tovabbi
fejlédése és hatékony felligyelete szamara.

A jogalkotasi munkaban valé részvétel
mellett tobb elemzés és hattértanulmany is
készult szabalyozasi témakban, melyek ko-
zUl kiemelenddk a piaci kockazatok ke-

zelésérdl és szabalyozasardl, valamint a
deviza nyitott pozici6 szabalyozas-
felUlvizsgalatardl szo6lé tanulmanyok. Emel-
lett megkezdddétt az uj Bazeli Toke-
egyezmény implementalasara valé felké-
szllés, melynek részét képezi a PSZAF, a
Pénzigyminisztérium és az MNB szakér-
t6ibdl allé haromoldald munkacsoport fel-
allitasa is.

Jegybanki ellenbrzés

2003 els6 negyedévében a jegybanki hely-
szini ellenérzések a banki, valamint a nem
banki pénzigyi koézvetitbk és a nem
pénzlgyi vallalatok tekintetében a korabbi
évekhez hasonléan altalanos és specialis
vizsgalati szempontok és az éves ellen-
Orzési tervben elfogadott lGtemezés szerint
torténtek. Az ellenérzések sulypontjait az
egeész évre megfogalmazott helyszini ellen-
Orzési prioritAsok — a jegybank pénz-
forgalmi felvigyazéi szerepével, valamint
Magyarorszag fizetési mérlegének Ossze-
allitasaval és publikacidjaval kapcsolatos
felel6ssége, illetve az EU-csatlakozas el6-
készitésével kapcsolatos jogi- és adat-
szolgaltatdsi harmonizaciés feladatok —
hataroztak meg. Ezekkel 6sszhangban a
pénzforgalom terén folytatddott a hitelin-
tézeteknél a jogszabalykoveté magatartas
ellenérzése, a jegybanknak nyujtott adat-
szolgaltatasok esetében pedig kiemelt he-
lyet kapott a jelentések mddositasaibdl
ered6 valtozasok adaptalasanak, valamint
a fizetésimérleg-jelentések helyességének
vizsgalata minden intézménytipusnal.

Az ellenérzési terllet az elsé negyedévben
37 intézménynél (2 banknal, 15 szévet-
kezeti hitelintézetnél, 18 nem pénzugyi
vallalatnal, 1 biztositonal és 1 befektetési
szolgaltatonal) inditott helyszini ellen6r-
zést, mely vizsgalatok egy része még
folyamatban van.
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2003 els6 negyedévében a hivatalos devi-
zatartalék nagysaga elsGsorban a januari
devizapiaci intervencionak koszdnhetben
Osszesseégeben 2,614 milliard eurdval,
9,92 milliard eurordl 12,534 milliard eurdra
emelkedett. A tartalék ndvekedését befo-
lyasoldé legjelentésebb tényezd a januari
savszéli intervencio volt, melynek soran 5
milliard euré nagysagrendben vasarolt eu-
ré6t az MNB a sav er8s szélén, 234,69
forintos arfolyamon. Az Allamadéssag Ke-
zel6 Kozpont 1 milliard eurds koétvényki-
bocsatasa szintén noévelte a nemzetkdzi
tartalékokat, csakugy mint Oroszorszag 82
millié dollarnyi allamaddssag torlesztése. A
tartalék szintjének ndévekedését eredmé-
nyezte tovabba a portfélion elért ka-
matbevétel, mely a harom hénap alatt
mintegy 108 millié eurot tett ki.

A fenti id6szakban a tartalékok jelentésebb
csokkenését eredményezték az MNB de-
vizaaukcioi és az azt kiegészité egyéb
piaci miveletek. Az allam, illetve a bank
devizaaddssaganak torlesztése, illetve el6-
torlesztése hozzavetbleg 957 millio eurd
kifizetést jelentettek, az SDR mozgasok
egyenlege 40 millid euréval csokkentette a
tartalékot. A fedezeti Ugyletek mark-to-
market allomanyanak valtozasa mintegy
303 millié eurd kiaramlast eredményezett.
A kereskedelmi bankok MNB-nél elhe-
lyezett devizabetét allomanya az id6-
szakban 304 millié eurdval csékkent. Az
eurd arfolyama a dollarhoz képest az elsé
negyedévben tovabb er8sddétt, ez a hatas
mintegy 45 millié euréval csokkentette az
eurdban kifejezett tartalékszintet.

1. abra: A hivatalos devizatartalékok alakulasa 2001 vége é6ta
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V. Emissziés tevékenység

2003 elsé negyedéveében a jegybank nem-
csak a kivant mennyiségben és cimlet-
Osszetételben, de megfeleld minéségben is
biztositotta az orszag készpénzellatasat.

A készpénzforgalom zdkkenémentes ella-
tasahoz, illetve a megfelel6 mértéki jegy-
banki készpénzkészletek biztositasahoz
szlkséges bankjegyeket és érméket a
jegybank tulajdonaban |évd vallalatok, a
Pénzjegynyomda Rt. és a Magyar Pénz-
verd Rt. gyartjak.

Készpénzforgalom, feldolgozéasi tevékeny-
ség

2003 elsdé negyedévében a Magyar Nem-
zeti Bank pénztarai 751 milliard forint
ertékl készpénzforgalmat bonyolitottak le,
amely 5 szazalékkal elmaradt a 2002 els6
negyedévi pénztari forgalom értékétél. A
forgalomban |év8 készpénz értékének noé-
vekedését vélhetben azért nem kdvette a
jegybanki készpénzforgalom emelkedése,
mivel a készpénzforgalom résztvevéi egyre
nagyobb aranyban egymas koézott elé-
gitették ki készpénzszikségletiket.

2003 elsb negyedévében — a valtasokat is
figyelembe véve — az ugyfelek 77 millid
darab, 369 milliard forint értéki bankjegyet
fizettek be az MNB pénztaraiba. Mind a
mennyiségi, mind az értékadatok megko-
zelitbleg 8 szazalékkal csokkentek az el-
mult év azonos idészakahoz viszonyitva.

A jegybank pénztaraiba befizetett bank-
jegyek feldolgozasa modern feldolgozoé-
gépekkel, egységes szempontok szerint
torténik. A F6pénztarban a forgalomkép-
telen bankjegyeket nagyrészt on-line mo-
don, a feldolgozassal egy utemben sem-
misitik meg. A terlleti igazgatdésagokon
forgalomképtelennek mindsitett bankje-
gyek megsemmisitése is a F6pénztarban
torténik.

Az els6 negyedévben az MNB pénz-
taraibél a valtasokkal egyitt 73 millié
darab, 378 milliard forint értékli bankjegy
kerllt forgalomba, ami a mennyiséget
tekintve 4 szazalékkal, az értéket tekintve
1 szazalékkal volt alacsonyabb az elmult
év hasonlo idészakanak forgalmanal.

A készpénzforgalom F&pénztar és terlleti
halozat k6zotti megoszlasaban tovabb foly-
tatédott az elmult évre is jellemzd ten-
dencia, a tertleti halézat forgalombdl valo
részesedésének novekedése. 2003 elsd
negyedévében a jegybanki készpénz-
forgalom 27 szazaléka a négy terlleti
igazgatosag pénztarain keresztul bonyo-
I6dott le, mig egy évvel kordbban ez az
arany mindossze 23 szazalék volt.

Forgalomban lévé készpénz

2003 elsé negyedévének a végén a for-
galomban |évd készpénz értéke 1 279,1
milliard forint volt, 15,5 szazalékkal (171,2
milliard forinttal) tébb, mint az el6z6 év
hasonl6é id6szakaban. A ndvekedésben
vélhetbéen szerepet jatszott a bérek emel-
kedése, a lakossagi betéti kamatok mér-
tékének, ezaltal a készpénztartas koltsé-
geinek jelentds csokkenése, valamint a
lakasépitési kedv tovabbi folytatédasa.

Az elsé negyedévben egy lakosra atlago-
san 127 ezer forint 6sszegl készpénz, 22
darab bankjegy és 195 darab érme jutott.
Az elmult évhez képest az egy fére jutd
készpénz értéke 7 szazalékkal emelkedett,
a bankjegyek szama nem valtozott, az
érmék szama 12 darabbal nétt. (2002
végén az eurdzonaban az egy fére jutd
forgalomban [évd eurdbankjegyek szama
megkozelitette a 27 darabot, az euro-
érméké 130 darab kortl alakult.)

A forgalmi készpénzallomany értékén belul
a bankjegyek aranya az el6zb évekhez
hasonléan 98 szazalék, az érmékeé 2 sza-
zalék volt.
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1. tablazat: Forgalomban lév6 készpénz az els6 negyedév végén

2002. marc. 31. ‘ 2003. marc. 31. ‘ Valtozas
milliard forint %
Bankjegyek 1084,7 1254,2 169,5 115.6
Ermék 20,8 22,4 16| 107.7
Forgalmi készpénzallomany 1105,5 1276,6 171,1 115.5
Emlékpénzek 2,4 2,5 0,1 104.2
Forgalomban 1év6 készpénz 1107,9 1279,1 171,2 115.5

Forgalomban lévé bankjegyek

Az els6é negyedév végén a forgalomban
Iévd bankjegyallomany értéke 1 254 milli-
ard forint volt, 15,6 szazalékkal tobb, mint
az elmult év hasonlé id6szakdban. A
forgalomban [év8d bankjegyek darabszama
ezzel szemben — a 20 000 forintos résza-
ranyanak jelentés bdvilése kdvetkeztében
— mindossze 6,4 szazalékkal emelkedett. A
20 000 forintos cimlet térnyerése 2003 elsé
negyedévében tovabb folytatddott, a forga-

lomban 1év6 bankjegyek darabszaman be-
[Uli részaranya a 2002. marcius végi 5
szazalékrél 2003. marcius végére 7 sza-
zalékra emelkedett, mig ugyanebben az
id6szakban az értéken bellli aranya 18
szazalékrél 26 szazalékra valtozott. A
forgalomban lévé bankjegyek darabsza-
man és ertékén belil a legmagasabb
aranyt tovabbra is a 10 000 forintos kép-
viselte, bar az értéken bellli részaranya az
elmult év hasonlé idészakahoz viszonyitva
csokkent.

2. tablazat: Forgalomban Iévé bankjegyek 2003. marcius 31-én

, Mennyiség Erték Megoszlas (%)
Cimletek

millié darab | milli6 forint mennyiség | érték
20 000 forint 16,3 326 704 7,3| 26,1
10 000 forint 71,2 712 121 32,0 56,8
5 000 forint 25,4 127 050 11,4 10,1
2 000 forint 15,2 30 408 6,8 2,4
1 000 forint 41,2 41192 18,5 3,3
500 forint 20,2 10 117 9,1 0,8
200 forint 33,1 6613 14,9 0,5
Osszesen 222,6 1254 205 100,0| 100,0

Forgalomban lévé érmék

2003 elsb negyedévének végén 1 951 mil-
li6 darab érme volt forgalomban, 11,2
szazalékkal, 196 millié darabbal tobb, mint
az elmult év hasonldé id6szakaban. A
ndévekmény tdbb, mint 70 szazaléka a kis
cimleti (1 és 2 forintos) érmék atlagot
meghaladé mértékli kiaramlasabol szar-
mazott. A forgalomban Iévé érmék értéke
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7,8 szazalékkal (1,6 milliard forinttal)
emelkedett az elmult év hasonlo idésza-
kahoz viszonyitva.

2003 els6 negyedévében a forgalomban
lévd érmék cimletek szerinti megosz-
lasdban sem a darabszamot, sem az ér-
téket tekintve nem volt szamottevé val-
tozas az elmult évhez viszonyitva.
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3. tablazat: Forgalomban lévé érmék 2003. marcius 31-én

e Mennyiség Erték Megoszlas (%)
millié darab | milli6 forint mennyiség | érték
100 forint 119,8 11977 6,1 53,4
50 forint 65,3 3263 34| 145
20 forint 133,8 2676 6,9 11,9
10 forint 164,3 1643 8,4 7,3
5 forint 211,2 1056 10,8 4,7
2 forint 572,4 1145 29,3 5,1
1 forint 683,8 684 35,1 3,1
Osszesen 1950,6 22 444 100,0| 100,0

Bankjegy- és érmeszakértdi tevékenyseg

A bankjegy- és érmeszakértdi terilet teve-
kenységének kdzéppontjaban 2003-ban az
Eurépai Unidhoz valé csatlakozas — az
Eurdpai Koézponti Bank (EKB) altal el6irt —
e tevékenységet érintd feltételeinek meg-
teremtése all. Az eurd hamisitas elleni
védelmének biztositasa érdekében az EKB
altal létrehozott Counterfeit Monitoring
Systemhez valé kapcsoldédas mar a csat-
lakozast megel6zden is szukségesseé tette
a szakértdi tevékenységhez sziikséges
miszeres, szamitastechnikai, valamint a
szervezeti jellegl infrastrukturak megte-
remtésének elbkészitését. Az elsé ne-
gyedév soran az EKB szakeért6ivel tortént
folyamatos konzultaciék eredményeként ki-
alakitottuk a hamisitassal 6sszefliggé in-
forméaciéos csatornak adminisztrativ fel-

tételeit mind az eurébankjegyek, mind az
euroérmeék esetében, megkezdtik a hamis
bankjegyek és érmék vizsgalatara szolgalo
"Bankjegy- és érmelaboratérium” miiszer-
parkjanak eurd-specifikus fejlesztését.

A forgalomban 1évé forintbankjegyek ha-
misitdsa 2003 els6 negyedévében csok-
kent az elmult év hasonlé idészakahoz
viszonyitva. A Magyar Nemzeti Bank bank-
jegyszakért6i 2003 els6 negyedévében
673 darab forintbankjegy hamisitvanyt re-
gisztraltak, ami kevesebb, mint a fele az
elmult év hasonlé id6szakaban fellelt ha-
misitvanyok szamanak. 2003 els6 ne-
gyedévében a forintbankjegyek hamisi-
tasanak esetszama 441 volt, 2002 hasonld
id6szakahoz viszonyitva jelentés mérték-
ben csokkent.

2. abra: Forinthamisitasok eset- és darabszama
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Az el6z6 év hasonld idészakahoz viszo-
nyitva a valutahamisitasi esetek szama és
a lefoglalt hamisitvanyok darabszama is
csokkent. Megfigyelheté ugyanakkor, hogy
az eurd hamisitdsanak mértéke a kibocsa-
tas 6ta — természetszeriien — emelkedik.
Amig 2002-ben minddssze 522 darab eu-
rébankjegy hamisitvanyt vizsgaltak meg
szakértink, addig 2003 elsé harom ho-
napjaban mar 503 darab euré-hamisitvany
fordult elé.

Emlékpénzérme-kibocsatas

A Magyar Nemzeti Bank 2003-ban is
folytatia a nagy hagyomanyokkal ren-
delkez6 emlékpénzérme-kibocsatasi tevé-
kenységét, amelynek soran a kovetkezd
emlékpénzérmék kibocsatasat tervezi.

4. tablazat: 2003. évre tervezett emlékpénzérme-kibocsatas

. Névérték | Kibocsatas Leverhet6
Megnevezés . o . Alapanyag B
forint idopontja darabszam
"Deak Ferenc sziiletésének 200.
¢évfordulgja" jubileumi forgalmi 20 aprilis 8. rézdtvozet 1 millié
érme
"Hollok6é" (A vilagorokség
részei Magyarorszagon sorozat 5000 aprilis 16. eziist 10 ezer
masodik érméje)
,Rakocm’-.szabadsagharc 300. 5000 T eziist 6 ezer
évforduloja"
"Budapesti Filharmoniai
Tarsasag megalakulasanak 150.f 5000 szeptember eziist 8 ezer
évforduloja"
Neulrnann Jerlpos e 5000 oktober eziist 6 ezer
200. évforduloija"
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A VIBER forgalom alakulasa

2003 elsé negyedévének forgalmi adatai
jelentds valtozast mutatnak a korabbi id6-
szakok adataihoz képest, ami a forint elleni
spekulaciés tamadas fizetési rendszerre
gyakorolt hatasat tikroézi. A bankoknal,
illetve Ugyfeleiknél jelentds forintkészletek
halmozaddtak fel, szokatlanul nagy 6sszegli
fizetési megbizasok teljesliliek, sokszo-
rosara ugrott a jegybankkal kotott betét-
Ugyletek szama és értéke. A bankrendszer
szintjén jelentkezd likviditasb&ség eredmé-
nyeként jelentésen csdkkent a napkdzbeni
sorban allas, illetve a napvégi hitel igény-
bevétele. A spekulacié hatasat elsGsorban

az els6 két hénapban lehetett érzékelni,
marciusban a pénzforgalom visszazdkkent
a korabbi kerékvagasba.

A VIBER-ben 2003 els6 negyedéveben 95
ezer darab fizetési megbizas szamoltak el
112 billio (ezermilliard) Ft értékben. Az
el6z6 negyedévhez képest a tételszam kis-
mértékben csdkkent (96 ezer darab fizetési
megbizas teljesilt 2002 utols6 negyed-
évében), ugyanakkor latvanyosan, 42 sza-
zalékkal nétt a forgalom értéke. Az el6z6
év azonos idb6szakat véve alapul a té-
telszam 23 szazalékkal, az érték 98 sza-
zalékkal nétt.

3. abra: A VIBER-ben lebonyolitott fizetések értéke és darabszama
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2003 els6 negyedéveben a napi atlagos
tételszdm kb. 1500 darab volt, ami meg-
egyezik az el6z6 negyedév atlagaval,
viszont 15 szazalékos ndévekedést mutat
az el6zd év azonos idészakanak hasonlé
adatahoz képest.

2003 elsd negyedéveének csucsat a VIBER
volumenben és értékben egyarant januar
21-én érte el, amikor 5221 darab tételt
6 043 milliard forint értékben szamoltak el.
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Ez a rendkivili tételszam, amely a napi
atlag tobb mint haromszorosat jelenti, a
forint elleni spekulaciés folyamatot lezaré
Monetaris tanacsi dontések utan alakult ki.
A beéaramlott forré pénz ugyanis az MNB
kamatcsdkkentése és rendelkezésre allasi
feltételeinek megvaltoztatasa utan inten-
ziven kereste helyét, és mivel tipikusan
nagy Osszegl bankkozi Ugyletekrdl volt
sz0, ezért értelemszerlien a VIBER for-
galma nétt jelentésen. Ezen a napon
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egyébként a rendszer lUzemidejét is meg forgalom 33 szazalékkal emelkedett. A
kellett hosszabbitani egy 6raval. A fizetési bankrendszer atlagos napi likviditasanak
megbizasok nemcsak a VIBER-ben tor- és pénzforgalmanak havi alakulasat mu-
I6dtak, hanem a bankok sajat rendsze- tatia a kovetkez6 grafikon, amelybdl jol
reiben is sorbanallas volt, mivel a banki lathatd, hogy a pénzforgalom folyamatosan
ugyfelek az egymastél fogadott tételekre nd, a likviditason belll pedig egyre kisebb
vartak. aranyban jatszik szerepet a jegybanki

szamlan tartott pénzallomany." Ebbél
kovetkez6en nd a jelentbésége az érték-
papir-fedezet ellenében nyujtott hitelke-
(az 4tlagos napi allomany 268,1 milliard retnek (limit), a fedezetként felhasznalhato
forint) tovabb nétt, az el6z6 negyedévhez e’rtekpaplro'k kor(?nek, e.s a fede.zet.er.-
képest 34 szazalékkal emelkedett. Az  [6Kelés modszerének. Mindez a likvidi-
eléz6 év azonos idészakahoz képest taskezelés finomitasat varja el a bankoktol
24 szazalékkal képeztek tdébb hitelkeretet a i gﬁggzL];Erg?c;cér;ébzg:kenomentes lebo-
bankok, mikdzben az atlagos napi pénz- y '

A bankok altal igényelt napkdzbeni hitel-
keret O6sszege 2003 elsé negyedévében

4. abra: A bankok napi atlagos likviditasanak (szamlapénz+limit) és a pénzforgalmanak 6sszevetése
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" A grafikon az iizleti nap kezdetének allapotat tiikrozi, nem tartalmazza az egynapos betétben elhelyezett, de
a napkozbeni likviditast a reggeli lejaratkor megnoveld 6sszegeket, mindazonaltal ebbdl a grafikonbol lehet
kiolvasni a fizetési rendszer likviditasanak hosszutavu alakulasat.
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Az értékpapir fedezete mellett igénybe vett
napvégi hitel mind a megel6z8 ne-
gyedévhez képest (99,4 szazalékkal), mind
az el6z6 ev els6 negyedévéhez képest
(96,1 szazalékkal) jelentbsen visszaesett.
A VIBER-ben sorbanallé 6sszegek nagy-
saga 2002 negyedik negyedévéhez képest
49 szazalékkal csokkent, az el6z6 év a-
zonos id6északahoz képest 7,4 szazalékkal
nétt. Ez a jelenség is Osszefiigg a forint
elleni spekulacié kévetkeztében kialakult
likviditasbdséggel. Napkodzben a bankok
szamlain szokatlanul nagy &sszegek
voltak, amelyek U(zemiddben jelentésen
csOkkentették a sorban allas kockazatat (a
napon bellli és bankok kozotti eloszlas,
valamint a fizetési megbizasok Utemezése
eltér). Nap végén a likvid eszkdzoket
egynapos jegybanki betétbe helyezték el,
amely a kovetkezd Uzleti napon lejart
betétként jévairasra kerllt a bankok szam-
lain. 2003 els6 negyedévében hétszer tdbb
betét kerllt elhelyezésre a jegybanknal
2002 negyedik negyedévéhez képest
(dontéen VIBER Uzemidbben), zdmében
januarban és februarban.

Dijcsbkkentés

2003. januar 1-jétél — az igazgatoésag altal
elfogadott dijpolitikaval 6sszhangban, a-
mely szerint a jegybank a szamlavezetési
és pénzforgalmi szolgaltatasok terén
koltségei megtérilését biztositd dijakat
alkalmaz — az MNB jelent8s mértékben
csokkentette a pénzforgalmi szolgaltata-
saiért felszamitott dijakat és jutalékokat. Az
alacsonyabb dijak révén minden szam-
latulajdonosnal koltségmegtakaritas jelent-
kezik a forint és a devizaforgalomban
egyarant. A forgalom noévekedése kovet-
keztében csOkkent az egy tétel fel-
dolgozasara jutd koltség, ami lehetéséget
adott a jelentds dijcsokkentésre, igy pl. a
VIBER-ben a korabbi 1 200 forint helyett a
jovében csak 750 forintot kell fizetni a
rendszer tagjainak tételenként. A dij-
csOkkentés egyben lehetéséget kinal arra,
hogy a bankok is kedvezdbb dijakat
allapitsanak a VIBER-ben teljesitett meg-
bizasokra.

A VIBER lizemidejének meghosszabbitasa

2003. februar 1-jétél megvaltozott az MNB
altal Uzemeltetett valds ideji  bruttd
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elszamolasi rendszer Uzemideje. Az Ugy-
felek altal kezdeményezett fizetési meg-
bizasok befogadasi ideje egy 6raval meg-
hosszabbodott, azaz 2003. februar 1-jétél
mar 15:30-ig nyujthatnak be ugyfélmeg-
bizasokat a bankok. Az Uzemidé meg-
hosszabbitasaval az MNB 06szténdzni ki-
vanja a VIBER hasznalatat azokban az
esetekben, amikor arra ténylegesen szuk-
ség van, a kulonbésen nagyeértékii és a
surg6s  ugyfélmegbizasok teljesitését
kivanja ezzel a lépéssel is elémozditani.

A Bankkézi Kliringrendszerben végrehajtott
fejlesztések

Mivel az MNB feladata a fizetési rend-
szerek biztonsagos és hatékony miko-
désének tamogatasa, a GIRO Rt. altal tize-
meltetett Bankkdzi  Kliringrendszerben
(BKR) eszkozolt fejlesztésekre is az MNB-
vel egyeztetett modon keril sor. Az elsé
negyedévben bevezetett két Uj funkcié a
fizetési forgalom stabil és hatékony ma-
kodésének erdsitését szolgalja.

A hagyomanyos, ugynevezett BZSR lze-
netek ellenérzését a GIRO Rt. a korabbinal
tobb mezére, az lzenet ugynevezett banki
terlletére kiterjedden is ellenérzi. Azokat a
megbizasokat, amelyek a banki tertleten
nem felelnek meg a szabvanyban elGirt
koévetelményeknek, az elszamoléhaz nem
szamolja el, hanem visszaklldi a fela-
donak. A valtoztatas bevezetését kiterjedt
tesztelés elézte meg, mivel tartani lehetett
attél, hogy a nagyszamu visszautasitas
zavart okoz a hibas megbizasokat kaldé
bankoknal. Ez minden bankban rairanyi-
totta a figyelmet a problémara, jelentésen
csokkent a rosszul kitoltétt megbizasok
szama, és a bevezetés is zokkendmen-
tesen megtortént. A szigoru ellenérzés a
visszautasitasi arany tovabbi csdkke-
nését, az egyes bankokban a manualis
munka megtakaritasat, a hatékonysag ja-
vulasat eredményezi.

A masik funkcié az elszamolandd megbi-
zasokat tartalmazo adatkotegek késéi be-
kildésének kérdését oldotta meg. A kil-
dést az eldirt hataridé (hajnali 02:00) utan
befejezd bankok korabban krizist okoztak a
rendszerben, mivel doénteni kellett az
érintett megbizasok elszamolasanak mas-
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napra torténé elhalasztasa, valamint na-
gyobb miikddési kockazatot jelentd késoi
feldolgozas kozott. Az Uj megoldas szerint
a hajnalban bekildétt kotegek délel6tt
kerllnek elszamolasra, csakugy, mint a
sorban maradt megbizasok. Annak érde-
kében, hogy ez ne forduljon gyakran el6, a
késon kuldd tag koételes kuldn dijat fizetni
ilyen esetben.

Egyiittmikédeés az Europai Kbzponti
Bankok Rendszerével

A Koézponti Bankok Eurépai Rendszerének
tagjai — a tagorszagok jegybankjai, vala-
mint az Eurdépai Kbézponti Bank — egyutt-
mikodésében fontos szerep jut kiillénb6z6
szakbizottsagoknak. Pénzforgalmi terule-
ten a Fizetési és Elszamolasi Rendszerek
Bizottsaga (Payment and Settlement
Systems Committee, PSSC) mar az elmult
években kapcsolatot |étesitett a tagsagra
palyazd orszagok jegybankjaival. Habar
hivatalosan aprilis 16-a utan vehetnek
részt megfigyeldként a csatlakoz6 or-
szagok képvisel6i a kilonféle bizottsagok
munkajaban, a PSSC mar januarban szo-
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rosabbra flizte a kapcsolatokat tekintettel
arra, hogy 2002 oktdberében az EKB
Kormanyzétanacsa dontést hozott az EU
euréban mikoédé valds idejli brutto el-
szamolasi rendszerének, a TARGET-nek
jelentds tovabbfejlesztésérdl. Mivel ez a
feladat alapvetéen befolyasolja a csat-
lakozé orszagok fizetési rendszereinek
jovéjet, mar kezdettél bevonjak a csat-
lakozé orszagok jegybankjait is a rendszer
kialakitasaba. A tobbéves TARGET2
projekt célja a rendszer tovabbfejlesz-
tésének elbkészitése, a funkcidk megha-
tarozasa, egységes koltségszamitasi mod-
szer kialakitasa, a k6zds arpolitika elveinek
kialakitasa, biztonsagi, technikai prob-
Iémak megoldasa, egy kdzos platform Iét-
rehozéasa azon orszagok szamara, melyek
feladjak sajat platformjukat, stb. Mivel a
TARGET-hez legkésébb az euré beve-
zetésével egyidében az MNB és a hazai
bankok is csatlakoznak, elengedhetetlen,
hogy az Uj rendszer kialakitasara iranyuld
munkaban aktivan képviseljik a magyar
szempontokat és érdekeket, melynek pon-
tos meghatarozasa érdekében folyama-
tosan konzultalunk a piaci szerepl6kkel.
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A naptari év elsd negyedéve mindig fontos
idészak a jegybank statisztikai tevé-
kenységében. Az uj, illetve mddositott
adatgyjtések igazi tesztelése erre az id6-
szakra esik, és ekkortdl lépnek életbe a
jelentdsebb mddszertani valtozasok is. Az
év eleje a legalkalmasabb id6szak a pub-
likalas rendjének valtoztatasara is.

A 2003. évre érvényes adatszolgaltata-
sokat a jegybank az 5/2002. (PK. 20) MNB
rendeletben és a 2003. évi Orszagos
Statisztikai AdatgyUjtési Program (OSAP)
keretében rendelte el. Az adatgylj-
tésekben legjelentésebb valtozas a mone-
taris statisztikan belll tortént, az EKB altal
meghatarozott monetaris statisztikai kove-
telmények beépitésével. Emellett a jegy-
bank Uj adatgyijtéseket is elrendelt a
pénzigyi szamlak dsszeallitdsahoz.

Az MNB statisztikai tevékenységében az
elmult id6szakban kiemelt stratégiai feladat
volt a pénzlgyi szamlak dsszeadllitasa és
az ehhez kapcsolédd rendszeres adat-
kdzlés beinditasa. A magyar gazdasag
pénzigyi eszkdzeit és kotelezettségeit,
illetve a pénzlgyi vagyon valtozasanak
Osszetevdit bemutato statisztika — amely a
nemzeti szamlak rendszerének szerves
része — hasznos segitséget nyujt a
pénzlgyi kozvetité rendszer fejlédésének
és fejlettségének vizsgalatdhoz, a gaz-
dasagi szereplék finanszirozasi kapcso-
latainak elemzéséhez. Az 1997-2002 ko-
z0Otti id6szakra vonatkozé adatok a KSH-
val és a PM-mel folytatott egyeztetés utan
2003. elsé negyedévében kerilltek vég-
legesitésre. Szintén az |. negyedévben
szlletett dontés az adatkdzlések tartal-
mara, formajara és rendjére vonatkozoan,
amely szerint az MNB a pénzligyi szamlak
adatait negyedévente teszi kbzzé hon-
lapjan. A rendszeres publikalast az MNB
2003. aprilis 1-jétél inditotta.

A monetaris statisztikak esetében az MNB
attért az EKB altal alkalmazott mdédszertan
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szerint szamitott monetaris aggregatumok
készitésére és kozlésére. A megvaltozott
modszertan szerint el6allitott adatokat a
jegybank 1993-ig vezette vissza. Ezenkivil
a piaci kamatokrél szolé sajtdékozle-
ményben szereplé adatok tartalma is
valtozott az EKB elbirasaival dsszhangban
allé adatgydijtés kévetkeztében.

Jelentésebb mddszertani valtozas tortént a
Monetaris Tanacs dontése alapjan a fize-
tésimérleg-statisztikak esetében is. A valto-
zas lényege, hogy az MNB a fizetési
forgalmon alapulé adatokat a vam-
statisztikai adatokkal valtja fel, illetve az
idegenforgalmi adatok elszamolasat har-
monizalja a nemzeti szamlakkal. A val-
tozast a nemzetk6zi moddszertani szab-
vanyokhoz torténé igazodas és a mak-
rogazdasagi statisztikai adatokkal valo
O0sszhang megteremtése indokolta. Az U
moddszertan szerint Osszeallitott fizetési-
mérleg-statisztikakat az MNB 2003. februar
25-én tette kozzé, és 1995-ig vissza-
mendleg megtortént az idésorok vissza-
vezetése is. A mobdszertani valtassal
egyidejlleg 2003. januartél életbe lépett a
mar korabban meghirdetett Uj publikaciés
és adatfellilvizsgalati rend is. A publikacid
sulypontja a havi adatokrél a negyedéves
adatokra helyezdédik at. Az MNB - a
nemzetkdzi tartalékokra vonatkozé statisz-
tikak mellett — havonta csak a fébb
aggregatumokbol allo  fizetési mérleget
kozli, a részletes fizetési mérleget, vala-
mint a kalfélddel szembeni kdvetelés- és
tartozasallomany adatait csak negyed-
évente és évente allitia O6ssze és teszi
kbzzé.

Az |. negyedévben a Kozponti Statisztikai
Hivatallal 2003-ra vonatkozé egyuttmiko-
dési megallapodas szlletett, amely — a
korabbiakhoz hasonléan — a két intézmény
Osszehangolt mikodését, s igy egy ma-
gasabb szinvonalu statisztikai tevékenység
ellatasat biztositja.



