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I. Monetaris politika

Beszamol6 az MNB 2003. masodik negyedévi tevékenységérol

I. Monetaris politika

A Magyar Nemzeti Bank 2003. majus 12-
én publikalta a ,Jelentés az inflacié alaku-
lasarél” cim( kiadvanyat. A jelentés a
2004-es 3,5+1%-os inflacios cél teljesu-
lését a felhasznalt feltevések mellett valé-
szinlinek tekintette, azonban megallapita-
sa szerint a bérek lassu alkalmazkodasa
és az allamhaztartas vartnal kisebb keres-
letcsokkentd hatasa tovabbra is inflacios
kockazatokat hordoz. A majus 26-an pub-
likalt ,Jelentés a pénzlgyi stabilitasrél” ci-
mi kiadvanyban az MNB részletesen
elemezte a stabilitasi kockazatokat hordo-
z6 tényezdk alakulasat. Felhivta a figyel-
met arra, hogy a lassu béralkalmazkodas a
ndvekedés lassulasahoz és a munkanél-
kiliség novekedéséhez vezethet, és a kon-
junktura megindulasaval varhaté novekvo
vallalati finanszirozasi igény a koltségvetés
fokozatos alkalmazkodasat teszi sziksé-
gessé. A jelentés elemzései alapjan a
bankrendszer miikddése tovabbra is stabil
és jovedelmezd, amely nem veszélyezteti
a pénzigyi stabilitast.

2003 majusaban lezarult a januari felér-
tékel6dési spekulaciot koévetd konszolida-
ci6 id6északa. Az MNB ,A felértékel6dési
spekulacié kezelése” cimmel hattérta-
nulmanyt jelentetett meg, amelyben részle-
tesen elemzi a spekulacio el6zményeit,
megvaldsulasat és jegybanki kezelését. A
bearamlott spekulativ téke dont6é részének
tavozasa utan megallapithatdé, hogy az
MNB sikeresen kezelte a spekulaciét, ami
igy nem veszélyeztette a pénzigyi sta-
bilitast és nem okozott inflacios nyomast

sem. A jegybank devizapiaci jelenlétének
és az eszkdztar helyreallitasanak kdszodn-
hetéen a forintarfolyam és a hozamok is az
atmeneti ingadozasok utan hamar stabili-
zalédtak.

Junius 4-én az MNB a kormany kérésére
elfogadta a forint kdzéparfolyamanak
2,26%-0s leértékelését. A technikainak
szant arfolyamsav-kiigazitasba az MNB
azért egyezett bele, mert ugy vélte, hogy
inflaciés céljainak teljesitéséhez a sav fel-
s6 szélét jelentd 240 Ft/eurd szintnél eré-
sebb arfolyamra nincs, és az ERMII arfo-
lyamrendszerhez tortén6 csatlakozasig
varhatdéan nem is lesz sziksége. A lépés
nem szerencsés kommunikacidja és idézi-
tése azonban hozzajarult ahhoz, hogy a
dontést kdvetden az arfolyam jelentés mér-
tékben leértékel6dott. A befektetdk altal el-
vart kockazati prémium az arfolyam j6vé-
beli alakulasaval kapcsolatos megndve-
kedett bizonytalansag miatt jelentGsen
megemelkedett, amelynek ellensulyozasa-
ra az MNB két Iépésben, 6sszesen 3 sza-
zalékponttal ndvelte az iranyadd kamatat:
junius 10-én 1 szazalékpontos, junius 19-
én pedig 2 szazalékpontos emelést hajtott
végre, melyek nyoman a jegybanki irany-
add kamat 9,5%-ra emelkedett. A MNB
megitélése szerint a jelenlegi kamatszint
és a kormanyzati intézkedések megterem-
tették az alapot arra, hogy a forint ar-
folyama néhany hénapos tavlatban az in-
flacios célok eléréséhez szikséges szintre
er6sodjon.
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Il. A monetaris politikai eszkoztar valtozasa

Az elmult negyedév folyaman a jegybanki
hitelekhez kapcsoléddan torténtek a legje-
lentésebb valtozasok, amelyek el6készitik
a sterilizaciés eszkdzok allomanyanak leé-
pllését kdvetd aktiv oldali szabalyozasra
torténd atallast, azaz egy hosszabb leja-
ratu fedezett hitel mint iranyadd eszkoz
bevezetéseét.

Napi és 6sszevont fedezetértékelés
bevezetése

A Monetaris Bizottsag dontése alapjan az
MNB 2003. majus 5-én bevezette a fe-
dezett jegybanki hitelmiveletekkel 6ssze-
fligg6 napi és Osszevont fedezetértékelést.
A médositasokkal a jegybank célja az volt,
hogy olyan fedezetértékelési rendszert
alakitson ki, amely hatékonyabban kezeli a
jegybanki hitelezéssel kapcsolatos kocka-
zatokat, egyuttal kozelit az Eurdpai Koz-
ponti Bank gyakorlatahoz is.

Az 6sszevont fedezetértékelés azt jelenti,
hogy az egyes hiteligyletekhez nem kell
egyenként meghatarozott értékpapirokat
rendelnitik az Ugyfeleknek, hanem a jegy-
bank javara zarolt értékpapir-portfélié egé-
sze nyujt fedezetet az Ugyfél hiteleinek
Osszességére, igy a napkdzbeni hitel, az
egynapos hitel és az egynaposnal hosz-
szabb futamideji hitelek mogotti fedezetet
ugyanaz az értékpapir-portfolié képezi.

A napi fedezetértékelés folyamataban a
zarolt értékpapir-portfolio fedezeti értéke,
illetve a jegybanki fedezett hitelek alloma-
nya naponta atértékelésre és 0Osszeha-
sonlitasra kerul. A fedezeteket a jegybank
a piacinal alacsonyabb értéken fogadija be,
az eltérés az egyes értékpapirok kocka-
zatanak, lejaratanak és likviditasanak fligg-
vényében kerll megallapitasra. Ha a napi
O0sszehasonlitaskor az derul ki, hogy az
alulfedezettség mértéke egy elfogadhaté

savon kivul esik, az MNB pétlélagos fe-
dezetet kér be. A napi fedezetértékelés
elénye, hogy a hitelligylet futamidejébél
szarmazo kockazat minimalissa valik, igy a
hitel felvevéje ugyanazért az értékpapirért
nagyobb hitelésszeghez jut, mint a korabbi
rendszerben, ahol a fedezetek Uzletkdtés-
kor meghatarozott értéke a hitel lejarata
soran nem valtozott.

Elfogadhat6 fedezetek kérének bévitése

A Monetaris Bizottsag junius 16-i Glésén
dontés szlletett arrdl, hogy az MNB var-
hatéan 2003. novembertdl kibdviti a
jegybanki hitelmiveletek fedezeteként elfo-
gadhatd értékpapirok korét. A bovités célja
az Europai Kdzponti Bank eszkdztarahoz
valé harmonizacio mellett a hazai tékepiac
fejlédésének elésegitése volt, ennek érde-
kében a jegybank fedezetként el fogja fo-
gadni a hazai tékepiacon fellelhet6 biz-
tonsagos értékpapirok lehetd legszélesebb
korét. Ezutan a forintban kibocsatott allam-
papirokon és az MNB-kétvényeken kivdl
ebbe a kdrbe fognak tartozni a nyilvanosan
kibocsatott jelzaloglevelek, illetve a hazai
tézsdére bevezetett, alacsony kockazatu
(legalabb ,A” min@sités(i) vallalatok, ban-
kok és nemzetkdzi intézmények altal kibo-
csatott forintkotvenyek is.

Kételezbtartalék-szabalyozas

A kotelezd tartalékok utan fizetett kamat a
Monetaris Tanacs dontései alapjan az
iranyado kamatlab emelésével megegyezd
mértékben, o6sszesen 300 bazisponttal,
8,75%-ra nétt a negyedév soran. Ezéltal a
bankrendszert terhelé jovedelemelvonas
mértéke tovabbra is alacsony szintl, 4
bazispontos maradt, igy a kotelez6tartalék-
szabalyozasnak a bankok versenyképes-
ségére gyakorolt hatasa elhanyagolhaté.
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lll. A pénziigyi kozvetitd rendszer stabilitasa

A Magyar Nemzeti Bank a pénzugyi sta-
bilitasért viselt felelésségével dsszhangban
majusban elkészitette és nyilvanossagra
hozta a ,Jelentés a pénzigyi stabilitasrol”
cimli félévente megjelend kiadvanysoro-
zatanak a 2002. évrél sz6l6 darabjat.

Az MNB értékelése szerint a bankszektor
2002. évét tovabbra is a stabil és jove-
delmezd miikddés jellemezte. A hitelezés
erbteljes bovilése kovetkeztében folytato-
dott a mérlegstruktura atalakulasa: pénzu-
gyi kozvetités a hitel/GDP mutatéval mérve
mélyllt, mikdzben a mérlegf66sszeg/GDP
mutato csdkkent.

A kedvezétlen kllsé kdrnyezet és az eré-
s0d6 belsd kereslet hatasanak ereddjeként
a hazai vallalati hiteldinamika az év csak-
nem egészében kismértékl gyorsulast mu-
tatott. A lakastamogatasi rendszer kiszé-
lesitésének, illetve a haztartasok jovedelmi
pozicidja latvanyos javulasanak k&észon-
hetéen a haztartasi hiteladllomany bévilé-
sének dinamikaja tovabb er6sddatt.

Bar egyre tdébb veszélyforras alakul ki a
részpiacokon, a vallalati hitelek kocka-
zatat tovabbra sem értékeljlik tulzottnak.
Kiemelendd a feldolgozéipar, illetve az iro-
da és uzlethazépitések hitelminéségének
romlasa, de kockazati szempontbdl a kis-
és kozépvallalati hitelek részaranyanak
gyors novekedése sem elhanyagolhato.
Ennek kovetkeztében kedvezétlen folya-
matnak értékelnénk a kamatfelarak tovabbi
stagnalasat, hiszen ez azt jelentené, hogy
a bankok egyre kevésbé tudjak a névekvd
kockazatot a hiteloldali arazdsban érvé-
nyesiteni. Romlott a fliggé kotelezettségek
kockazati megitélése is, mivel jelentésen
bévult az Ggylet- és Ugyfélkockazattal su-
lyozott allomany. A vallalati portfélié a
dekonjunktura, a kockazatosabb agazatok
és ugyfélszegmensek felé vald eltolédas
miatt romlott, jollehet a nem teljesitd hitelek
aranya a portfolidtisztitas miatt csak mér-
sékelten ndvekedett.

A haztartasi hitelallomanyt illetéen a teli-
tetlen piac a bankok szamara lehetévé te-
szi meglehetésen magas kockazati felarak
alkalmazasat, ami — a tamogatott lakas-

hiteleket kivéve — jelent6s tobbletterhet je-
lent a lakossag szamara. A kockazatok
szempontjabdl kedvezd, hogy az eladé-
sodottsag novekedésénél szerényebb mer-
tékben n6é a kamatteher. Ugyanakkor a
hitelezés dinamikaja a bankok prudens vi-
selkedése esetén a jov6ben varhatdéan
mérséklédni fog, tekintettel a haztartdsok
relative alacsony addssagviselé képessé-
gére. A bankok altal jelenleg alkalmazott
biztonsagos hitel/hitelbiztositéki értékarany
alapjan az ingatlanpiaci arbuborék kocka-
zatat egyel6re nem tartjuk nagynak.

A bankok szarmazékos piaci tevékeny-
sége a savszélesités, illetve a deviza-
liberalizacio 6ta bévild tendenciat mutat. A
legfontosabb tendencia a devizaswap
tranzakcidk forgalmanak, illetve nyitott allo-
manyanak erételjes béviilése, ami jelent6s
részben a klasszikus konvergencia spe-
kulaciénak koészdnhet. Tovabbi ok, hogy
egyre tobb bank fedezi fel a rovid FX-
swapot, mint likviditaskezelési eszkdzt.
2002-ben jelentés mértékben nétt a bank-
rendszer kamatkockazati kitettsége, mikdz-
ben er6sddott a forintkamatok volatilitdsa
is. A nyitott kamatpozicié kitagulasa je-
lentés részben magyarazhaté azzal, hogy
a lakashitelezés er6teljes bévilését nagy-
részt rovid atarazasu (és lejaratu) betétek
finansziroztak. Tovabbi kockazati tényezét
jelent a nyitott kamatpozicié nagymeértéki
koncentraltsaga. 2002-ben a bankrendszer
likviditasanak feszesebbé valasa volt jel-
lemz6, az eszk6zok és forrasok kozotti
lejarati dsszhang hianya is tovabb nétt.
Mindamellett a bankrendszer likviditasat
Osszességében tovabbra is megfelel6 szin-
tinek tartjuk, a hitel/betét arany folytatédé
novekedése azonban jovedelmezbségi
kockazatokat hordozhat magaban.

A bankszektor tékehelyzete stabil. Az ak-
tivitas bévilésének tékeszikséglete — el-
s@sorban a lakossagi szegmensben — vél-
hetéen a jovében is meg fogja haladni a
belsé forrasbdl szarmazoé tékendvekmeényt,
ezért a bankok egy része kilsé forras-
bevonasra fog szorulni, amit a tulajdo-
nosok — az idei évhez hasonléan — fel-
tehetéen biztositani fognak.
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A bankrendszer 2002 folyaman rekord-
méretl nyereséget ért el. A bankrendszeri
eredmény novekedésének egyik f6 forrasat
a jutalékeredmény dinamikus bévilése je-
lentette, mig a kamatjovedelem ndéveke-
dése jelentésen lassult a megel6z6 évihez
képest. A 2002. évi jo teljesitményben a
mikodési koltségek visszafogottabb ndve-
kedése is fontos szerepet jatszott. Mind-
ezek eredményeképp tovabb javult a bank-
rendszer koltséghatékonysaga, de nem-
zetkOzi Osszehasonlitasban meég mindig
viszonylag gyenge. Az elmaradast részben
a hazai bankpiac kis mérete magyaraz-
hatja.

Ami a takarékszovetkezeti szektort illeti,
a biztonsagos miikddéshez, fejlédéshez
elengedhetetlenul szikséges kockazatke-
zelési rendszerek kialakitasa, az IT beru-
hazasi koltsége magas, amihez az egyes
takarékszovetkezetek — rendkivil kis mére-
tikbél fakadéan — nem rendelkeznek meg-
felel6 nagysagu tékével. Az OTIVA-tagok
és az OTIVA integracion Kkivili takarék-
szOvetkezetek eszkdzmindseégi és jovedel-
mezdségi mutatdinak Osszevetése alata-
masztja a jelenlegi, laza integracié pozitiv
hatasat. Mindamellett a szektorral kapcso-
latban tovabbra is fennallé problémak tobb-
sége sokkal hatékonyabban orvosolhaté
lenne egy, a jelenleginél joval szorosabb
integracioban, egységes piaci fellépéssel.
A centralizacio sziikségességét tamasztjak
ala a nemzetkdzi tapasztalatok is. A szek-
tor fejlédését szolgalna tehat a hazai
szabalyozas prudensebbé tétele, a szoros
integracio, egyetemes kotelezettségvalla-
las tamogatasa. A tervezett Uj europai
unids tékedirektiva is ebbe az iranyba mu-
tat. Ehhez képest a legutébbi HPT mo-
dositds még a laza integracidhoz valé
tartozas kényszerét is megszuntette.

A nem-banki pénziigyi kozvetiték tevé-
kenységét 0sszességében a pénzigyi sta-
bilitas szempontjabdl egyelére alacsony
kockazatunak itéljuk. Megemlitendd, hogy
2002-ben a bankok hitelkihelyezése a
pénziugyi vallalkozasaik részére rendkivdl
dinamikusan bévult. A ndvekvd forras-
igényét a gépjarmi-finanszirozas felfutasa
indokolta, mikozben a bankokat a cso-
porttagok finanszirozasban mar nem kor-
latozta a nagykockazati hitellimit. A no6-

vekv® verseny kiélezett jutalékhaborihoz
vezetett. A pénzugyi vallalkozasok rend-
kivil jelentds aktivitasb6vulése a ban-
kokhoz képest lazabb prudencialis el8ira-
sok mellett valésulhatott meg.

Jogszabaly-el6készites

Az Orszaggyllés 2003 juniusaban elfo-
gadta a hitelintézeti és a tékepiaci torvény
beterjesztett modositasi javaslatait, vala-
mint megszavazta az eurdpai kdzdsségi
szabalyokkal harmonizalo Uj biztositasi tor-
vényt is. Az emlitett térvénymaodositasok
szakmai el6készitésében az MNB is akti-
van szerepet vallalt.

A hitelintézeti és tékepiaci térvénymaodo-
sitasok els6sorban a konszolidalt fell-
gyeleti szabalyozas bevezetését, illetve ki-
terjesztését tartalmazzak, annak érdeké-
ben, hogy a szabalyozé hatésagok sza-
mara lehetévé valjon a tékekapcsolat nél-
kili, de az egyes intézmények miikddését
nagymeértékben befolyasolé egyéb kapcso-
latok kimutatdsa és vizsgalata, illetve az
ezeket is magaba foglalé prudencialis mé-
rések és jelentések el6irasa. Az MNB
szamara mindez azért is 1ényeges, mert a
pénzugyi kozvetit6é rendszer stabilitdsa
szempontjabdl rendszerkockazatot jelent-
hetnek a pénzigyi csoportokon belilli ne-
hezen atlathatd tranzakciok.

Az elfogadott térvénymoddositas részét ke-
pezi a hitelintézetek reorganizaciéjarél és
felszamolasarél szol6 2001/24/EK iranyelv
harmonizalasa is, amely a bankok fize-
tésképtelensége esetén alkalmazandé elja-
rasok tekintetében tartalmazza az uniés
szabalyokat. A hitelintézeti és a t6kepiaci
toérvény moédositasai 2004. januar 1-jén, az
Uj biztositasi torvény 2004. majus 1-jén lép
hatalyba.

A jogharmonizaciés programmal &ssz-
hangban a Pénzugyminisztérium és az
MNB kozo6tt megkezdddott az egyeztetés
az elektronikus pénzt kibocsatd intézmé-
nyekrél (ELMI) sz6l6 2000/46/EK iranyelv
harmonizaldsdnak szakmai el6készitésé-
rél.

A jogalkotasi munkaban valé részvétel
mellett tobb elemzés és hattértanulmany is
készllt szabalyozasi témakban, melyek
kozll kiemelendéek a banki és a tékepiaci
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vallalatiranyitas (corporate governance)
nemzetkdzi és hazai fejleményeirdl, vala-
mint a hataron atnyulé pénzugyi szolgal-
tatasokrol szo6lé tanulmanyok.

Emellett folytatédott az uj Bazeli Tdke-
egyezmény implementalasra valo felké-
szllés. Mind a bazeli ajanlasok, mind az
europai direktivatervezet esetében 2003
nyaran Kkerul sor az utols6 konzultacios
idészakra, az ennek soran beérkez6 or-
szagvélemények alapjan alakitjak ki a vég-
leges verziét. A megalapozott jegybanki
vélemény kialakitasa érdekében atfogé, a
hazai implementalashoz is iranymutato
hattértanulmanyt készitett az MNB 2003.
masodik negyedévében.

Jegybanki ellenérzés

Az MNB a masodik negyedévi helyszini
ellendrzései soran folytatta azon kiemelt
témak vizsgalatat, melyek 2003-ban a pri-
oritasok kozott szerepelnek. A pénzfor-
galom terliletén a jogszabalykdvetd ma-
gatartas ellen6rzése, illetve az arra vald
0sztonzés kapott nagy hangsulyt, melynek
vizsgalatara tobb esetben utédellenbrzés-

ként — a korabbi vizsgalatban feltart hia-
nyossagok megszuntetésének vizsgalata
céljabdl — kerult sor. Kiemelt szempont volt
tovabbra is Magyarorszag fizetési mérle-
géhez adatot szolgaltatdé intézmények -
hitelintézetek, biztositdk, nem pénzugyi
vallalatok — jelentései helyességének, illet-
ve az EU-csatlakozasra val6 felkészuléssel
Osszefligg® adatszolgaltatas-valtozasok a-
daptalasanak ellenérzése. Egy cégnél — a
készpénz kibocsatasaért és forgalomba
hozatalaért felelés szervként — rendkivili
vizsgalat keretében ellenérizte a jegybank
a mikodési engedély kiadasahoz sziik-
séges feltételek meglétét.

2003. évben inditott 56 db helyszini ellen-
Orzésbdl 42 intézmény esetében zarult le a
vizsgalat és kerillt sor jegybanki intéz-
kedések elbirasara, melyek hataridére tor-
ténd teljesitését, illetve azok minéségét az
MNB folyamatosan nyomon kéveti. A ma-
sodik negyedévben 14 helyszini ellenérzés
volt folyamatban, két banknal (k6zpontban
és fidkoknal egyarant), egy biztositonal,
valamint 7 vallalatnal és 4 szdvetkezeti
hitelintézetnél.
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2003 masodik negyedévében a hivatalos
devizatartalékok nagysaga eurdban kife-
jezve 12 530 milliorél 10 852 milliora
csokkent. A januar végi savszéli eurdvételi
devizapiaci intervencié 6ta folyamatosan,
egyenletes mértékben mérsékl6dott a
tartalékszint, egyre inkabb megkdzelitve a
tavalyi év végének hasonlé adatat (9 920
millié eurd).

A masodik negyedév tendenciait elemezve
a tartalékszint csokkenése tobb tényez6bdl
tevédott ossze. Ezek kozul a legfontosabb
az Allamadéssag Kezeld Kozpont és az
Magyar Nemzeti Bank devizaban fennalld
adossagainak torlesztése, illetve el6tor-
lesztése volt. A kamatterhekkel egyutt
Osszességében valamivel tébb mint 1,0
milliard eurénak megfeleld (elsésorban al-
lami) kifizetések szamottevéen megter-
helték a devizatartalékok allomanyat. A
fennallé fedezeti (swap) Ugyletek mark-to-
market kiértékelésébdl fakaddéan — alap-
vetden a dollar altalanos gyengllésével
Osszefliggésben — tovabbi 130 millié eu-
rénak megfeleld dollarral csdkkent a devi-
zatartalék. Ezenfelll a tartalékszintet csok-

kentette az MNB csendes intervencidja,
amelyr6l a bank majusban kiadott pub-
likaciojaban részletesen beszamolt (Id.
Hattértanulmanyok 2003/3: A felértékelb-
dési spekulacio kezelése).

A kereskedelmi bankok, az AKK és a MAK
devizabetét-allomanyanak ingadozasa dsz-
szesen mintegy 76 millié eurés ndvekedést
eredményezett a kérdéses idészak tarta-
lékallomanyaban. Az allam juniusban bo-
nyolitott 500 milliés szindikalt hitelkeretét
az AKK gyakorlatilag teljes egészében az
egyéb devizaaddssag-elemek kivaltasara
hasznalja fel. A szindikalt hitelfelvétel jegy-
banki devizatartalékra mért hatdsa tehat
Osszességében semleges. Az eurd arfo-
lyama a dollarhoz képest a masodik ne-
gyedévben tovabb er6s6dott, ennek hatasa
a dollarban fennallo tartalékokon keresztul
mintegy 50 millié eurdval csokkentette az
eurdban kifejezett tartalékszintet. A tarta-
lekok bdvilését eredményezte viszont a
portfoliokon realizalt hozam, amely a ha-
rom hénap alatt valamivel tébb mint 100
millié eurdét tett ki.

1.abra: A hivatalos devizatartalékok alakulasa 2000. végétol
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Készpénzforgalom, feldolgozasi
tevékenység

2003 els6 félévében a Magyar Nemzeti
Bank pénztarai 1 628 milliard forint értékl
készpénzforgalmat bonyolitottak le, amely
kismértékben (1%-kal) meghaladta a 2002.
elsé félévi pénztari forgalom értékét. A
forgalomban |év6 készpénz értékének no-
vekedését vélhetéen azért nem kovette a
jegybanki készpénzforgalom emelkedése,
mivel a készpénzforgalom résztvevdi egyre
nagyobb aranyban egymas kozott elégitik
ki készpénzszikségletiiket.

2003 els6 félévében a valtasokat is figye-
lembe véve az lgyfelek 153 millié darab,
756 milliard forint értékli bankjegyet fi-
zettek be az MNB pénztaraiba. A befizetett
mennyiség 6%-kal, az érték 2%-kal csok-
kent az elmult év azonos idészakahoz vi-
szonyitva.

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

Az els6 félévben az MNB pénztaraibdl a
valtasokkal egyutt 163 millio darab, 863
milliard forint értékl bankjegy kerilt for-

galomba, ami a mennyiséget tekintve 2%-
kal alacsonyabb, az értéket tekintve 5%-kal
magasabb volt az elmult év hasonlé id6-
szakanak forgalmanal.

2003 els6 félévében a jegybanki kész-
pénzforgalom 25%-a a négy terlleti igaz-
gatésag pénztarain keresztil bonyolédott
le, mig egy évvel korabban ez az arany
24% volt.

Forgalomban lévé készpénz

2003 els6 félévének a végén a forgalom-
ban lévé készpénz értéke 1 378,5 milliard
forint volt, 16,6%-kal (196,1 milliard fo-
rinttal) tébb, mint az el6z6 év hasonld
id6szakaban. A novekedésben vélhetéen
jelentds szerepet jatszott a nettd keresetek
emelkedése, valamint a lakasépitési kedv
tovabbi folytatodasa.

Az elsé félévben egy lakosra atlagosan
131 ezer forint O6sszegl készpénz, 23
darab bankjegy és 197 darab érme jutott.
Az elmult évhez képest az egy fére jutd
készpénz értéke 10%-kal emelkedett, a
bankjegyek szama egy, az érmék szama
14 darabbal nétt. (2002 végén az euro-
zénaban az egy fére jutd forgalomban lévé
eurdébankjegyek szama megkdzelitette a
27 darabot, az euréérméké 130 darab
koérdl alakult.)

A forgalmi készpénzallomany értékén belul
a bankjegyek aranya az el6z8 évekhez ha-
sonldan 98%, az érméké 2% volt.

1. tablazat: Forgalomban lévd készpénz az els6 félév végén

2002. jun. 30. | 2003. juin. 30. Valtozas
milliard forint %
Bankjegyek 1158,5 1352,7 194,2 116,8
Ermék 21,5 23,2 1,7 107,9
Forgalmi készpénzallomany 1180,0 1375,9 195,9 116,6
Emlékpénzek 2,4 2,6 0,2 108,3
Forgalomban 1év6 készpénz 1182,4 1378,5 196,1 116,6
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Fogalomban lévd bankjegyek

Az els¢ félév végén a forgalomban lévd
bankjegyallomany értéke 1 353 milliard fo-
rint volt, 16,8%-kal tobb, mint az elmult év
hasonlé id8szakaban. A forgalomban lévd
bankjegyek darabszama ezzel szemben —
a 20000 forintos részaranyanak jelentds
bévilése kovetkeztében — mindossze
7,6%-kal emelkedett. A 20 000 forintos
cimlet térnyerése 2003 els¢ félévében to-

vabb folytatdédott, a forgalomban lévé bank-
jegyek darabszaman beldli részaranya a
2002. junius végi 5%-rol 2003. junius ve-
gére 8%-ra emelkedett, mig ugyanebben
az id6északban az értéken bellli aranya
20%-r6l 28%-ra valtozott. A forgalomban
lévé bankjegyek darabszaman és értékén
belll a legmagasabb aranyt tovabbra is a
10 000 forintos képviselte, bar az értéken
bellli részaranya az elmult év hasonlo
idészakahoz viszonyitva 5 szazalékponttal
csokkent.

2, tablazat: Forgalomban Iévé bankjegyek 2003. junius 30-an

Cimletek Mennyiség Erték Megoszlas (%)
millié darab | millié forint | mennyiség érték

20 000 forint 18,8 375 866 8,0 27,8
10 000 forint 75,0 749 979 31,7 554
5000 forint 26,6 132 924 11,3 9,8
2 000 forint 16,4 32960 6,9 2,5
1 000 forint 433 43277 18,3 3.2
500 forint 21,3 10 651 9,0 0,8
200 forint 35,1 7017 14,8 0,5
Osszesen 236,5 1352674 100,0 100,0

Forgalomban levé érmek

2003 els6 féléevének végén 2 013 millié
darab érme volt forgalomban, 11,4%-kal,
206 millié darabbal tébb, mint az elmult év
hasonl6 id6szakaban. A ndvekmény 70%-a
a kis cimletl (1 és 2 forintos) érmék atlagot
meghaladdé mértéki kiaramlasabdl szarma-
zott. A forgalomban |évd érmék értéke

7,9%-kal (1,7 milliard forinttal) emelkedett
az elmult év hasonlé id6szakahoz viszo-
nyitva.

2003 els6 félévében a forgalomban lévé
érmék cimletek szerinti megoszlasaban
sem a darabszamot, sem az értéket te-
kintve nem volt szamottevd valtozas az el-
mult évhez viszonyitva.

3. tdblazat: Forgalomban Iévé érmék 2003. junius 30-an

Cimletek Mennyiség Erték Megoszlas (%)
millié darab | millié forint | mennyiség érték

100 forint 123,6 12362 6,1 53,2
50 forint 68,7 3437 34 14,8
20 forint 138,7 21775 6,9 11,9
10 forint 169,4 1 694 8,4 7,3
5 forint 217,1 1085 10,8 4,7
2 forint 590,9 1182 29,4 5,1
1 forint 704,83 705 35,0 3,0
Osszesen 2013,2 23240 100,0 100,0
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Bankjegy- és érmeszakertéi tevekenyseg

A bankjegy- és érmeszakeértéi terulet teve-
kenységének kozéppontjaban 2003-ban az
Eurdpai Unidhoz valé csatlakozas — az
Eurdpai Kézponti Bank (EKB) altal elirt —
e tevékenységet érintd feltételek megte-
remtése all. Az EKB altal létrehozott
Counterfeit Monitoring Systemhez valo
kapcsolédas mar a csatlakozast mege-
16z6en is szikségessé tette a szakértdi te-
vékenységhez szilikséges infrastrukturak
megteremtésének elOkészitését. Az elsd
félévben a jegybank megfigyel6 statuszban
bekapcsolédott az EKB altal mikodtetett
Counterfeit Working Group tevékenysé-
geébe.

2003 els6 félevében a forintbankjegyek ha-
misitdsanak esetszama 1 692 volt, 2002

hasonlé id6szakahoz viszonyitva kis mér-
tékben csokkent. Ugyanakkor a lefoglalt
hamisitvanyok szama névekedett az elmult
év hasonlé idészakahoz viszonyitva, a
Magyar Nemzeti Bank bankjegyszakértdi
2003 els6 felévében 3 141 darab forint-
bankjegy-hamisitvanyt regisztraltak.

Az el6z6 év hasonld id6szakdhoz viszo-
nyitva a valutahamisitasi esetek szama és
a lefoglalt hamisitvanyok darabszéama is
csokkent. Megfigyelhetd ugyanakkor, hogy
az eurd hamisitdsanak mértéke a kibo-
csatas 6ta — természetszeriien — emel-
kedik. Amig 2002-ben minddssze 522 da-
rab eurdbankjegy-hamisitvanyt vizsgaltak
meg szakértdink, addig 2003 elsd hat ho-
napjaban 642 darab euréhamisitvany for-
dult elé.

2. abra: Forinthamisitasok eset- és darabszama
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Emlékpénzérme-kibocsatas

A Magyar Nemzeti Bank 2003-ban is foly-
tatia a nagy hagyomanyokkal rendelkez6

emlékpénzérme-kibocsatasi  tevékenysé-
gét, amelynek sordan a kovetkez6 em-
lekpénzérméket bocsatotta ki, illetve bo-
csatja ki az év hatralévé részében.

4. tablazat: Emlékpénzérme-kibocsatasok 2003-ban

Megnevezés Névérték Kibocsatas Leverheto
- —— Alapanyag "
forint idépontja darabszam
'Dedk Ferenc szilletésének 200. évforduloja 20 aprilis 8. | rézdtvozet | 1 millio
jubileumi forgalmi érme
Holloko (/,x vilgorokség eszet 5000 aprilis 16. eziist 10 ezer
Magyarorszagon sorozat masodik érméje)
"Rakoéczi-szabadsagharc 300. évforduloja” 5000 majus 13. eziist 6 ezer
"Budapesti Filharmoniai Tarsasag ..
megalakulasanak 150. évforduloja” 5000 szeptember czuist 8 ezer
"Neumann Janos sziiletésének 100. 5000 oktober eziist 6 ezer
évforduldja"
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VIBER forgalom alakulasa

2003. masodik negyedévben — az elsé ne-
gyedévhez hasonléan — ismét a forint-
arfolyam ingadozasaval kapcsolatos pénz-
piaci folyamatok okoztak kiemelkedd for-
galmat a VIBER-ben. Az aprilisi, majusi
atlagosnak tekintheté forgalom utan juni-
usban a tételek szama minden eddigi csu-

csot megdontott és a forgalom értéke is je-
lentésen megemelkedett.

A 1l. negyedévben elszamolt kdzel 107 e-
zer db fizetési megbizas értéke 95 billid
(ezermilliard) Ft volt. A tételszam az el6z8
negyedévhez képest 12%-kal ndvekedett,
mig a tranzakciok értéke 15%-kal csok-
kent. A 2002. év ugyanezen id6szakahoz
képest a tételszam mintegy 34%-kal, mig a
forgalom értéke 60%-kal nétt.

3. dbra: A VIBER-ben lebonyolitott fizetések értéke és darabszama
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A napi atlagos tételszam 1 723 db volt, ami
az el6zd negyedévhez (1 513) képest je-
lentés emelkedés.

2003. masodik negyedévének csucsat a
VIBER volumenben junius 6-an érte el,
amikor 3 148 db tételt szamoltak el, a
legmagasabb napi érték junius 10-én 2 513
milliard forint volt.

A bankok altal igényelt napkézbeni hitel-
keret Osszege 2003. masodik negyed-
évében tovabb nétt (az atlagos napi al-
lomany 287 milliard forint), az el6z6 ne-
gyedévhez képest 7%-kal emelkedett. Az
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el6zd év azonos idészakahoz képest is
7%-kal képeztek tobb hitelkeretet a ban-
kok, mikézben az atlagos napi pénzfor-
galom 33%-kal emelkedett.

A bankrendszer atlagos napi likviditasanak
és pénzforgalmanak havi alakulasat mutat-
ja a kovetkezé grafikon, amelybdl jol lat-
haté az a tendencia, hogy a napi forgalom
rendre nagyobb a napi likviditasnal, azon-
ban az elsé negyedévi kiugré forgalom
mérséklédésével az eltérés kisebb, a lik-
viditason belll a szamlapénz aranya zsu-
gorodik.
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4. abra: A bankok napi atlagos likviditasanak (szamlapénz+limit) és pénzforgalmanak 6sszevetése
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Az értékpapir fedezete mellett igénybe vett
napvegi hitel mind a megel6z6 negyed-
évhez, mind az el6z6 év hasonld id6-
szakahoz képest kdzel 260-szorosara nétt,
elbtte véletlenszerd, elhanyagolhato volt. A
VIBER-ben sorbanallé 6sszegek nagysaga
2003. els6 negyedévéhez képest 48%-kal,
az elé6z6 év azonos idészakahoz képest
24%-kal nétt. Ez a jelenség 6sszefligg a
forint elleni spekulacié kovetkeztében év
elején kialakult likviditasbéség megsziiné-
sével, ugyanis az el6z6 negyedévben nap-
kézben a bankok szamlain szokatlanul
nagy 0sszegek voltak, amelyek tzemidé-
ben jelentésen csdkkentették a sorban al-
las kockazatat, mig ez a jelenség a ma-
sodik negyedévre megsz(int.

Az MNB fedezetértékelési rendszerének
atalakitasa

2003 majusatol az MNB uj fedezetér-
tékelési rendszert vezetett be avval a cél-
lal, hogy befolyasolja a napkézbeni — és az
éjszakai BKR keret egy részét képezb —
hitelkeret biztositékaul szolgalé értékpapi-
rok beszamitasanak maodjat és technikajat.
A valtozas lényege, hogy ezentul az Osz-
szes, jegybankkal szembeni Ggyletnek egy
kozo6s alap (pool) képezi a fedezetét, ahol
a hitelek Ujraértékelése naponta meg-
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torténik (a kamat hozzdadasaval), valamint
a fedezetek is minden nap Ujraértékelésre
kerlinek a napi piaci értéken is.

A modositas jelentés fejlesztéseket igé-
nyelt a KELER értékpapirszamla-vezetd
rendszerében, valamint az MNB rendsze-
reiben, melynek eredményeként az infor-
macidcsere és a limitszamitds most mar
automatikusan torténik.

Fizetési Rendszer Férum

Az MNB kezdeményezésére és a Magyar
Bankszbvetség tamogatasaval 2003. ju-
nius 11-én megalakult a Fizetési Rendszer
Forum (FRF). Az MNB-ben tartott alapito
Ulésen az MNB és a Bankszovetség kdzos
meghivasara a hazai pénzforgalomban
jelentés szerepet betdlté 10 bank és a
Magyar Allamkincstar felsé vezetsi vettek
részt.

Az MNB célja egy olyan konzultativ szer-
vezet létrehozasa volt, amely 6nszervez§
modon, rugalmasan képes reagalni a fi-
zetési rendszerekkel szemben megnyil-
vanulo, a hatékonysag, az atlathatésag, a
biztonsag novelése teruletén jelentkezd és
az EU és GMU integracioval kapcsolatos
kihivasokra.
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A Férum feladata a fizetési rendszerekkel
kapcsolatos minden olyan kérdés elem-
zése, amelynek megoldasa nem képzel-
heté el a résztvevbk megegyezése, 6sz-
szehangolt tevékenysége nélkil. A felve-
t6d6 problémak megoldasa az adott té-
mahoz legjobban ért6 banki és MNB szak-
értékbdl allé munkacsoportok feladata lesz.
Az altaluk készitett jelentést és akciotervet
a fels6vezeték tanacsa varhatéan az 6szi
Ulésukon vitatja majd meg.

BKR (izletmenet-folytonossagi terv
tesztelése

A pénzugyi kozvetitbrendszer stabilitasa-
nak szempontjabdl kulcsfontossagu a
Bankkdézi Kliring Rendszer biztonsagos és
hatékony mikédése, amely a tavalyi évben
155 milli6 darab, 6sszesen 45 billio (e-
zermilliard) Ft értékl tranzakciot szamolt
el.

Az elszamolasforgalmat lebonyolité rend-
szer hibatlirése kiemelkedéen magas, ra-
adasul két, féldrajzilag elkdlondlt, teljes
ertékll, egymassal dsszehangolt kapcso-
latban allé kbézpont képes a feladatot el-
latni.

Az MNB altal tavaly végzett helyszini vizs-
galat megallapitotta, hogy az 1994-ben in-
ditott, azoéta folyamatosan korszerUsitett
rendszer Gzletmenet-folytonossagi terve fe-
lUlvizsgalatra szorul. Az elszamoléhaz az
idei év elejére az eddigieknél részletesebb,
a mai allapotnak megfeleld tervet készitett.
Ennek a tervnek a tesztelésére kerllt sor
2003. junius 14-én néhany kereskedelmi
bank és az MNB bevonasaval. A teszt
soran — melyet a helyszinen az MNB és az
Ernst&Young konyvvizsgald cég szakértdi
is figyelemmel kisértek — bebizonyosodott,
hogy az egyik kozpont telies megsem-
misilése esetén a masik kdzpont roévid
idén belll, fennakadasok és adatvesztés
nélkul képes atvenni és folytatni az el-
szamolast.

A fizetések véglegességérdl szol6 térvény

Aprilis 28-an fogadta el a parlament "a
fizetési illetve értékpapir-elszamolasi rend-
Szerekben térténd teljesités véglegesse-
gérdl" szolo torvenyt, amely Magyarorszag
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Eurépai Unidhoz térténé csatlakozasanak
idépontjaban lép hatalyba. A térvény dssz-
hangban all az Eurdpai Parlament és a
Tanacs ugyanilyen cimd, 98/26/EK irany-
elvével. A torvény célja a fizetési és az
értékpapir-elszamolasi rendszerek bizton-
sagos miikddésének garantalasan keresz-
til a pénzlgyi stabilitas tdmogatasa. En-
nek érdekében a rendszerben a Kliring-
tagok altal nyujtott biztositékok nem von-
hatéak el abban az esetben sem, ha id6-
kozben fizetést korlatozo eljaras indul azon
résztvevo ellen, amely a fizetési megbizast
kezdeményezte és a biztositékot nyujtotta.
A torvény az MNB-t Kkijeldld és értesit6
hatosagi szerepkdrrel ruhazza fel. A jegy-
bank feladata a térvény hatalya ala tartozo
rendszerek kijelolése, ezek bejelentése az
Eurdpai Bizottsagnak és — szikséghely-
zetben — értesitések fogadasa, illetve kul-
dése mas tagorszagok hasonld szerepet
betdlté hatdésagainak valamely résztvevd
fizetésképtelensége esetén.

Fejlesztések az értékpapir-elszamolasi
rendszerben

2003 majusaban a Kozponti Elszamoléhaz
és Ertéktar Rt. tobb Uzleti és technikai
fejlesztést hajtott végre.

A BET és a KELER Igazgatésagainak don-
tése értelmében az azonnali és a szar-
mazekos tézsdei kereskedés a Budapesti
Ertéktézsdén 2003. majus 26-t6l egy ora-
val korabban, azaz 10:00 6ra helyett reggel
09:00 6rakor kezd6dik. A tézsdei keres-
kedési id6 kiterjesztése nem érinti a deri-
vativ piacok elszamolasat, megvaltozott
azonban az azonnali piac elszamolasi és
biztositékkezelési rendje, valamint a tébb-
oldalu nettésitassal torténd elszamolas el-
végzésének hatarideje.

A BET és a Deutsche Bérse AG. kézott lét-
rejétt egylittmikodési megallapodas kere-
tében a KELER lehetdséget biztosit part-
nerei részére a Deutsche Boérse Xetra
rendszerén megkoétott lgyletek KELER-en
keresztiil torténé elszamolasara. A szol-
géltatas eldfeltétele, hogy a Xetra tag
KELER (igyfélnek egy haromoldalt szer-
zédést kell alairnia a KELER-rel, és a
KELER altal kivalasztott németorszagi kli-
ring bankkal.



VI. Fizetési rendszer

Uj szolgaltatasként keriilt bevezetésre e-
gyes derivativ termékek deviza alapu el-
szamolasa is. A pénz oldali elszamolas a
kliringtagok KELER-ben vezetett deviza
nyilvantartasi szamlain keresztil térténik.
Az alkalmazasra elészér a BAT pénziigyi
szekcidjaban 9 kulénféle keresztkontraktus
elszamolasakor keril sor, amelyeknél 4
devizaban (USD, CHF, YEN, PLN) jelent-
kezik az arkulénbdzet. Mikdzben az alap-
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biztositék, valamint a Kollektiv Garancia
forintban kertl megképzésre, addig a napi
arkilonbozet-elszamolas a termékleiras-
ban megadott devizanemben térténik.
Szintén devizaban keril megképzésre az
Uj elemként jelentkezd un. ,Likviditasi De-
viza Ovadék”, mely az arkilénbodzet-el-
szamolas soran adodo esetleges nemtel-
jesitések tovagylrizé hatasait hivatott
csokkenteni.



VIl. Az MNB statisztikai tevékenysége

VIIl. Az MNB statisztikai tevékenysége

A statisztikai tevékenységhez kapcsolodo
adatkdzlésben térténd valtozasok:

1. Az MNB statisztikai tevékenységében —
nemzetkdzi mércével mérve is — mer-
foldkovet jelentett a pénzigyi szam-
lakhoz kapcsolédd rendszeres adat-
kozlés 2003. aprilis 1-t6l térténd bein-
ditasa.

2. Az MNB 2003. junius 30-an kozélte el6-
szOr — a 2003-t6l életbe lépett Uj pub-
likalasi rend szerint — a negyedéves
adatokra épul6 részletes fizetésimérleg-
statisztikakat és az errél szélod sajto-
koézleményt.

3. Az MNB internetes adatkdzlése juni-
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ustdl egy ujabb statisztikaval bévilt. Az
MNB junius 16-atél havi gyakorisaggal
publikalja — az Eurdpai Kdzponti Bank
ajanlasai és elvarasai szerint kialakitott
— értékpapir-kibocsatasi statisztikat. E
statisztika az értékpapirok kibocsata-
sanak Osszesitett adatait tartalmazza a
kibocsatok szektor szerinti bontasaban.

A jegybank statisztikai tevékenységében a
Il. negyedév fontos id6szak a kdvetkezd
naptari év adatgyijtéseinek megtervezése,
Osszeallitasa szempontjabdl. Ennek meg-
feleléen az MNB 2003. Il. negyedévében
Osszeallitotta a 2004. évi adatszolgalta-
tasok utmutatéinak munkapéldanyat a
tervezett médositasokkal.



