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Az Uilésen elhangzottak sszefoglaldja:

1. A napirend ismertetése, megszavazasa

Pivarcsi Agnes elnék megallapitotta, hogy a Bizottsag 5 tagjabdl 4 jelen van, igy hatarozatképes. Az elnék
kdszontotte a Magyar Forex Tarsasag dltal jelolt uj dllandé meghivottat, Miszkuj Tindét.

2. Tajékoztatads az Uj BUBOR panelrél, dontés a megfelelési nyilatkozatrdl

Pivarcsi Agnes elndk ismertette a BUBOR panel &talakuldsaval kapcsolatos fejleményeket. A panelbdl
kikerult bankok aprilis 18-t6l megsziintették a jegyzési tevékenységet. A két Uj felkért panelbank kozil egy
haladékot kért, igy csak majus 2-t6l kezdte meg a jegyzési tevékenységet. Emiatt a BUBOR aprilis 18. és
majus 2. kozt 11 panelbank jegyzésein alapult. Erre az idGszakra a szabdlyzat szerint az MNB mddositott a
szamitasi képleten. Majus 2 6ta a BUBOR jegyzés ismét 12 panelbankkal mdkodik, a két uj panelbank
jegyzései probléma nélkiil érkeznek be.

Pivarcsi Agnes elmondta, hogy minden panelbanktdl beérkeztek a 2017. évi megfelelési igazoldsok. A
Bizottsag két panelbank felvetése alapjan ugy dontott, hogy az egyértelmuiség kedvéért az 6sszes BUBOR
panelbanknak (tehat nem csak az Ujaknak) a D melléklet kitoltésével kell igazolnia a megfelelést. Ez
alapjan a Szabdlyzat 7. § (3) bekezdésének utolsé mondata helyébe a kévetkezd rendelkezés Iép: ,,Azon
kamatjegyz6 bankok, melyek a megel6z6 periddusban is kamatjegyz6 bankként jartak el, a kamatjegyzd
bankka vald felkérés hatdlyba Iépéséig a Szabalyzat D. Mellékletének ujbdli kitdltésével és aldirdsaval
kotelesek nyilatkozni az MNB felé, hogy megfelelnek a Magatartasi Kédex el6irdsainak.”

A moédositast a Szabalyzat kdvetkez6 nagyobb valtoztatasakor, de legkésébb a 2018. évi megfeleldségi
nyilatkozatok benyujtasaig célszer(i megtenni.

3. Elemzés a Bubor 2016-0s jegyzésérdl

Horvath Daniel ismertette a BUBOR jegyzésekkel kapcsolatos 2016. évi statisztikai vizsgalat eredményeit.
Az elemzésben haszndlt statisztikai modszerek alapjan a 2016. évi jegyzések kapcsan nem merilt fel a

sz

Hatdrozat szilletett arrdl, hogy a Bizottsdag az elemzés eredményeit az Ulés jegyz6konyvének
mellékleteként kivonatos formaban publikalja, a kozvélemény tdjékoztatdsdnak céljaval.



4. Repopiaci kérdgiv tapasztalatai

Horvath Daniel ismertette a nagyobb piaci szerepl6k kdrében a hazai repopiac fejlesztési lehetGségeirdl
sz0l6 konzultacid tanulsagait. A felmeril6é témak alapjan az MNB egy munkacsoport elinditasat tervezi az
AKK, a Bankszovetség és a KELER meghivasaval. A Bankszovetség és a Magyar Forex Tarsasag Szakmai
Bizottsaganak képviselGi jelezték, hogy a munkaba a Szakmai Bizottsdg bevonasa is indokolt.

5. Bubor piaci Uizletkétések alakuldsa, piaci észrevételek

A Bizottsag tagjai és a Szakmai Bizottsag képvisel6i ismertették az elmult id6szakban latott piaci
folyamatokrdl alkotott képiiket.

6. Egyebek

Pivarcsi Agnes tajékoztatast adott a kordbbi Uléseken elinditott, folyamatban lévé tgyekrdl. Horvath
Daniel beszamolt a BUBOR rendszer atalakitdsa kapcsan a kovetkez6 idészakban megjelend publikacidkrél
(konyvfejezet, cikk).

Budapest, 2017. mdjus 15.



Melléklet: A BUBOR jegyzések 2016. évi elemzésének eredményei

A BUBOR jegyzések 2016. évi statisztikai elemzése alapjan nem meriilt fel a BUBOR manipuldcié-

janak szandéka.

2016 soran jelent6s valtozas volt a BUBOR jegyzési rendszer és a jegybanki eszkoztar atalakitasa.

Elemzésiink eredményei alapjan ez a két tényezd hozzajarult a piac likviditdsdnak és a BUBOR in-

formacioétartalmanak novekedéséhez.

O

A hat f6 vizsgalati szemponthoz kapcsolddd eredmények:

Jegyzések beragadasa: a BUBOR fixing vdltozékonysaganak novekedése, az egyedi banki
jegyzések modositasi gyakorisdgdnak novekedése és a beragaddsok hosszanak
mérséklédése arra utal, hogy a bankkozi piaci kondicidk jobban beépiltek a BUBOR
kamatjegyzésekbe.

Alternativ mutatdk: 2016 soran a BUBOR jegyzések a fontosabb benchmarkok kézelében
alakultak, az esetenként eltéré dinamika a benchmarkokra hatd egyedi tényezbkkel
magyarazhato.

Kiugro értékek: az egyedi banki jegyzések BUBOR-tdl vett eltérései mérsékeltek voltak és a
kamatcsokkentések alkalmdval nem mutatattak jelent6s vdltozast, amely arra enged
kovetkeztetni, hogy az Uj informacidk a korabbi évekhez képest gyorsabban beépiiltek a
referenciakamatba.

Strukturalis torések: az egyedi jegyzések és a fixing id6soraban 2016-ban megfigyelt
strukturdlis vdltozdsok elméleti megfontolasok alapjan indokolhatéak, nagyrészt a BUBOR
rendszer és a jegybanki eszkdztar atalakitasahoz kothetSek.

Klaszterelemzés: az egyedi arjegyzési stratégidk szignifikdnsan kiilénbdznek, nincs az
arjegyzG6k kozti koordinaciéra utald jel.

Kamatderivativ poziciok vizsgalata: a bankok BUBOR jegyzési gyakorlatanak és
kamatderivativ pozicidinak kapcsolata 2016 folyaman nem vetett fel manipuldciés gyanut.



