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ElOszo

gy orszag fizetési rendszere, szimbolikusan megfogalmazva, ép-

pen olyan fontos — és funkcidjat tekintve hasonl6 is — a pénziigyi
rendszer miikodése és altalaban véve az orszag gazdasagi élete szem-
pontjabol, mint a vérkeringésnek helyt ad6 érrendszer az emberi szer-
vezetben. Ha j6l mtikodik, hajlamosak vagyunk elfeledkezni jelentd-
ségérdl, de ha , keringési” zavarok lépnek fel, rdjoviink, hogy azonna-
li, gyors és hatdsos beavatkozasra van sziikség, ellenkezd esetben
ugyanis az egész rendszer 0sszeomldsa is konnyen és gyorsan beko-
vetkezhet.

Az elmult évtized nemcsak Magyarorszagon hozott gyokeres val-
tozast a fizetési rendszerek fejlédése terén. A fejlett orszagokban is
nagy atalakulas zajlott le, illetve tart még ma is. Mig korabban a fize-
tési rendszereket konyvelési tizemeknek tartottak, mara vilagossa
valt, hogy ezek biztonsagos és hatékony miikodése a pénziigyi kozve-
titd rendszer stabilitdsara és hatékonysagara, tovabba a monetaris po-
litika érvényesitésére is komoly hatast gyakorol.

A véltozédsnak alapvetSen harom Osszetevdje van:

— anyolcvanas években bekovetkezett deregulacio;

— részben ennek koszonhetfen, részben az elektronikus adatfel-
dolgozasi kapacitds robbanasszerti novekedése nyomén beko-
vetkezett pénz- és t6kepiaci forgalomnovekedés; és

— arendszerek kozotti (az egyes orszagokon beliili és nemzetkozi)
Osszekottetések szdménak és fontossdganak novekedése, aminek
kovetkeztében a pénziigyi valsagok konnyedén tovabbterjedhet-
nek a belfoldi és nemzetkozi pénz- és tékepiacokra.

A magyar fizetési rendszert egy ilyen kihivasokkal teli idszakban
kellett kialakitani, és ez nem bizonyult egyszert feladatnak. Ennek el-
lenére napjainkra hazank minden tekintetben korszert fizetési és ér-
tékpapir-elszamolasi rendszerekkel rendelkezik.

Ez a tanulmany bizonyos mértékben mar az EU-csatlakozas szelle-
mében késziilt. 1998-ban az Eurépai Kozponti Bank egy korabbi, csak
a tagallamokat bemutaté kiadvanya utan, az érintett jegybankok koz-
remiikodésével, elkészitette az igynevezett , Kék Konyvet”, amely az
Eurépai Unidval csatlakozasi targyalasokat folytat6 11 allam fizetési
és értékpapir-elszamolasi rendszerét mutatja be egységes szerkezet-
ben.

Mivel a magyar fizetési rendszert leir6 hasonld, nyilvanos kiad-
vany eddig még nem késziilt, igy gondoltuk, hogy felhasznalva és
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ElGszo

aktualizdlva az emlitett nemzetkozi dokumentumhoz osszegytijtott
adatokat, valamint azokat az informacidkat, amelyeket a Magyar
Nemzeti Bank a pénzforgalom alakuldsardl rendszeresen gyfijt, be-
mutatjuk a magyar fizetési rendszer felépitését, jogi kornyezetét, esz-
kozrendszerét, intézményeinek és rendszereinek mtikodését.

Reméljiik, sikeriilt olyan anyagot 0sszeallitanunk, ami nem kizaré-
lag a fizetési rendszerrel foglalkoz6 szakértGknek, hanem a pénziigyi
szféraban dolgozo6 banki, értékpapir-piaci szakembereknek is hasz-
nos attekintést ad az évezredfordulén miikods, Osszetett szerkezetd
magyar fizetési rendszerrdl, s6t akar azoknak a didkoknak is hasznos
olvasmany lehet, akik gazdasagi jellegli fels6fokt intézményekben
igyekeznek elsajatitani a pénziigyek alapjait.

Befejezésiil szeretnék koszonetet mondani az MNB téarsf6osztélya-
in dolgoz6 szakembereknek és mindazoknak, akik az anyag elkészité-
sében segitségilinkre voltak, kiilon kiemelve a GIRO Rt. és a KELER
Rt. munkatarsainak aktiv kozremiikodését. Végiil a munka oroszlan-
részét végzs Pénzforgalmi 6nall6 osztaly tagjainak és mindenekelStt
vezetSinek érdemeit szeretném hangstlyozni.

Dr. Torok Laszlo
ugyvezets igazgato
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Bevezetés

agyarorszdgon 1987 el6tt nem mikodtek fizetési és értékpa-

pir-elszamolasi rendszerek. A tervgazdasag akkoriban nalunk
is honos modelljének egyik 1ényeges jellemzGje az tigynevezett egy-
szinti bankrendszer, ahol a hitelmonopdliummal felruhazott kozpon-
ti bank mellett csak néhany specializalt pénzintézet miikodott. Ennek
megfelel6en az MNB vezette a gazdalkod6 szervezetek szamldit, és
sajat szamlavezetési rendszerében bonyolitotta le a vallalatok szamla-
pénzforgalmaét, a lakossdg — amely elenyész6 mértékben vett igénybe
atutalasi szolgéltatdsokat — betéteit zommel az OTP kezelte, az érték-
papir-forgalom pedig igen korlatozott volt. A bankrendszer reformja
a nyolcvanas évek kozepén kezd&dott. 1987 januarjatol szlintek meg
az MNB kereskedelmi banki funkciéi, amikor kiilonb6z6 igazgatdsa-
gainak bazisan tobb 1j kereskedelmi bank alakult meg. Az 4j bankok
tizemgazdasagi szempontbdl a kilencvenes évek els6 harmadaig nem
voltak fliggetlenek az MNB-t6l, szamlavezetési szolgaltatasaik jelen-
t6s részét az MNB szamlavezetési infrastruktirdjanak igénybevételé-
vel bonyolitottdk le. Az értékpapirpiac szintén a nyolcvanas évek vé-
gén kezdett kialakulni, kezdetben teljesen papiralapon zajlott az ér-
tékpapir-forgalmazas.

A bankkozi fizetési forgalom korszertsitése érdekében 1988-ban
alakult meg a GIRO Elszdmolasforgalmi Rt., melynek feladataul szab-
tdk a Bankkozi Zsir6rendszer kialakitasat és tizemeltetését. A Bank-
kozi Kliringrendszer azonban csak 1994-ben kezdte meg miikodését.
A rendszer kialakitdsa két ok miatt vett igénybe hosszt id6t: egyrészt
minden MNB utédbanknak sajat szadmlavezetést kellett kialakitani,
masrészt ebben az id§szakban a fejlett orszdgokban is jelentSs fejlédés
ment végbe a fizetési rendszerek tertiletén. A deregulédcié hatasara
megnott a fizetési rendszerek biztonsagos kialakitasanak jelentSsége,
de kiilonosen fontossa a kilencvenes évek elején valt hazadnkban, ami-
kor nyilvanvaléva vélt a bankrendszer gyengesége, és megndtt a
bankcs6dok bekovetkezésének kockazata.

A Budapesti Ertékt6zsde 1989-ben alakult meg. EttSl az id6ponttol
beszélhetiink értékpapir-elszamolasrél, ami a KELER Rt. 1993. évi
megalakulasat kovet6en rohamos fejlédésnek indult.

A Magyar Nemzeti Bank kezdeményezd szerepet jatszott a fizetési
rendszerek fejlesztésében. A jegybank egyik alapitéja a GIRO Elszé-
molasforgalmi Rt.-nek, és a KELER Rt.-nek is. Mindkét tarsasag és az
altaluk tizemeltetett rendszerek komoly fejlddésen mentek keresztil.
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Az MNB 1999-ben kialakitotta a Valds Idejd Brutt6 Elszamolasi Rend-
szert (VIBER). Ezzel parhuzamosan, a KELER Rt. is kialakitotta a va-
16s idejti értékpapir-konyvelést. A két rendszer egytittmiikodésének
eredménye, hogy a monetaris politika alkalmazasa soran megkotott
nyilt piaci tigyletek és az egyéb OTC-ligyletek elszamolédsara a szalli-
tas fizetés ellenében (Delivery Versus Payment) elv alkalmazaséaval
ugy kertil sor, hogy a megbizasokat tételesen, fedezetvizsgalat mellett
teljesitik.

Gyakorlatilag minden bankkozi tranzakci6 elektronikus tton kertil
feldolgozésra. A fizetések dontd tobbsége atutalasok és fizetési kar-
tyak segitségével bonyolddik le. A csekkhasznalat rendkiviil korlato-
zott, mivel a csekkszolgaltatasok Magyarorszagon a terhelési kartyak-
kal egyidében kezdtek elterjedni és a kartyahasznalat kiszoritotta a
piacrol a csekkeket. A kartydk, az ATM-ek, és a POS-terminalok sza-
ma az elmult néhany évben latvanyosan nétt. Az elektronikus banki
szolgéltatasok is népszertivé valtak.

A BIS éaltal 2001 januérjaban kozzétett, , Rendszerkockazati Szem-
pontbél Fontos Fizetési Rendszerek Mtikodésének Alapelvei”' cimii
jelentésben megfogalmazott — a fizetési rendszerek miikodésére vo-
natkoz6 nemzetkozi kovetelményeket tartalmazé — tiz alapelvet
nagymértékben teljesitik a Magyarorszagon miikodd elszamolasi
rendszerek. A jogi szabélyozés terén fennall6 hidnyossagok az EU
jogharmonizacié révén varhatéan 2001 végéig megsztinnek.

! Core Principles for Systemically Important Payment Systems.
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1. A fizetési forgalom
lebonyolitasaban érintett
intézmények

1.1 Jogi kornyezet

magyar bankrendszer gyokeres atalakitasal987-ben kezdddott el,

elsé 1épésként a kereskedelmi banki szektor és a kozponti bank
szerepének és tevékenységének szétvalasztasaval. A pénzforgalmat
és a fizetési rendszert érint§ szabalyozds 1987 elStt nem létezett, az
1962-ben Magyarorszagon is kihirdetett 1931-es genfi Csekkjogi
Egyezményen alapul6 csekkjogi szabélyokat és az egyszint(i bank-
rendszer igényeire szabott kordbbi pénzforgalmi szabalyokat nem
szamitva.

A Magyar Nemzeti Banknak a torvényes fizetSeszkoz kibocsatasan
és a forint értékall6saganak védelmén kiviil a Magyar Koztarsasag Al-
kotmanyénak 32/D cikkely els6 bekezdése szerint (1949. évi XX. tor-
vény 1990. évi modositdsa szerint) alkotmanyos feladata a pénzforga-
lom szabalyozdsa. A Magyar Nemzeti Bankrol sz616 1991. évi LX.
torvény (jegybanktorvény) a Magyar Nemzeti Bankot egyéb alapfel-
adatai mellett a belfoldi fizetési rendszerek kialakitasara és a pénz-
forgalom szabalyozasara, valamint helyszini ellenSrzésre is felhatal-
mazza.

A Hitelintézetekrdl és Pénziigyi Vallalkozdsokrol szolé 1996. évi
CXIL torvény (Hpt.) szerint elszamolasforgalmi szolgéltatasokat kiza-
rolag hitelintézeti elszamolohazak nytjthatnak. Az elszamol6hazak
torvény altal elSirt minimalis alapt&kéje 500 millié Ft, szdmukra a mi-
kodési engedélyt a jegybank adja ki. A jegybanktorvény alapjan
az MINB hagyja jova a hitelintézeti elszdmol6haz tizletszabalyzatét,
valamint megkovetelheti a hitelintézeti elszamolohazaktdl, hogy
kockazati céltartalékot képezzenek a miikodési kockazatok fedezésé-
re. Az elszamolohazak tulajdonosai csak a kozponti bank, hitelintéze-
tek, mas elszamol6hdzak és értékpapir-elszamol6hazak lehetnek.
A Magyar Nemzeti Bank engedélyezési hataskorébe tartozo6 pénziigyi
és kiegészit§ pénziigyi szolgéltatdsok végzésének egyes feltételei-
6l szol6 61/1997. (IV. 18.) szamu kormanyrendelet tartalmazza
azokat a feltételeket, amelyeknek az engedélyt kérének meg kell
felelnitik.

A pénzforgalomrol és a bankhitelr6l szol6 39/1984. (XI.5.) MT ren-
delet a jogi személyek, a jogi személyiség nélkiili gazdasagi tarsasa-
gok és az egyéni véllalkozok részére bankszdmlanyitési kotelezettsé-
get ir eld fizetési forgalmuk lebonyolitasa céljabol. A rendelet megha-
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1. A fizetési forgalom lebonyolitdsdban érintett intézmények

tarozza, hogy a fizetési megbizasokat a bankszamlan milyen sorrend-
ben kell végrehajtani, és azt is, hogy egy fizetési megbizast mikor te-
kinthetiink teljesitettnek.

Az elektronikus fizetési eszk6zok kibocsataséara és hasznalatara vo-
natkozo, egyes szabalyokrol sz616 77/1999. (V. 28.) szdmd kormény-
rendeletet a 97/489/EK irdnyelv figyelembevételével definidlja az
elektronikus fizetési eszkoz fogalmat, megéallapitja a kibocsat6 és a
birtokos kozotti szerzddés kotelezd minimaélis elemeit, valamint sza-
balyozza az elektronikus fizetési eszk6zok kibocsatasdhoz és haszna-
latdhoz kapcsolodo kotelezettségeket és felelGsséget.

Az MNB sajat hataskorben jegybanki rendelkezések kibocsatasara
jogosult, amelyek nemcsak a hitelintézetek és a pénziigyi vallalkoza-
sok szamara kotelezd érvénytiek, hanem a pénzforgalom tekintetében
jogi személyekre, jogi személyiség nélkiili gazdasagi tarsasagokra és
természetes személyekre is kiterjed hatalyuk.

A Dbelfoldi fizetési forgalomban alkalmazhat6 kiilonféle fizetési
modokat és a fizetési megbizasok teljesitésének hatariddit a Magyar
Nemzeti Bank elnokének a pénzforgalomrdl sz616 6/1997. (MK. 61.)
szamu rendelkezése szabalyozza (ldsd 1.3.4 fejezet).

A kulfoldre irdnyulé vagy onnan érkezd fizetések teljesitési hatar-
idejét a Magyar Nemzeti Bank elnokének a kiilfoldi pénznemben és
kilfoldiekkel forintban végzett pénziigyi szolgaltatasi és kiegészits
pénziigyi szolgaltatasi tevékenységrol szol6 15/1995. (PK. 18.) MNB
szamu rendelkezése szabélyozza.

Az Allamkincstér altal nytjtott fizetési szolgaltatisokra vonatkoz6
specidlis szabalyokat a pénziigyi szolgaltatasok teljesitésének rendjé-
16l a Magyar Allamkincstarban cimd, 36/1999. (XII. 27.) PM szamu
rendelet tartalmazza.

Az eurdpai unités (EU) tagsagra valo felkésziilés keretében Ma-
gyarorszag elfogadja, és bels6 jogrendjébe beilleszti a kozosségi jog-
anyagot. E folyamat keretében mér eddig is tekintélyes mennyiségi
EU-jogszabaly atvételére kertilt sor a pénziigyi szolgéltatasok terén.
A lista azonban még nem teljes, és szamos 1] elemet kell beépiteni a
hazai pénziigyi jogrendszerbe. A fizetési rendszer szempontjabol
ilyen 1j és fontos szabdly lesz a kiegyenlités véglegességét és a biztosi-
tékok elvonhatatlansagat,” a hataron atnytlo fizetések lebonyolité-
sat,” valamint az elektronikus pénzkibocsaté intézményt* szabalyozé
EU-iranyelvek atvétele. A jogharmonizacié tobb mint egy elvégzendd
adminisztraciés feladat, komoly lendit6 erd is, hiszen olyan alapvetd
és el6remutatd szabalyok atvételére kertiil sor rovid idén beliil, ame-

? Az Eurépai Parlament és a Tandcs 1998. méjus 19-én kelt 98/26/EK sz. iranyelve a kiegyenli-
tés véglegességérdl fizetési és értékpapir-elszdmolasi rendszerekben.

® Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 1997. janudr 27-én kelt 97/5/EK sz. irdnyelve a tagallamok
kozotti atutalasokrol.

* Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2000. szeptember 18-an kelt 2000/46/EK sz. irdnyelve az
elektronikus pénzkibocsété intézetek alapitdsarol, miikodésérdl és feliigyeletérdl.
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lyek a természetes jogfejlédés sordn csak hosszu id6 alatt kristalyo-
sodnanak ki, és valndnak elfogadotta.

1.2 A fizetési forgalomban résztvevo kozvetitd
intézmények

1.2.1 Pénziigyi intézmények

A Hpt-ben meghatarozott pénziigyi intézmények a hitelintézetek, il-
letve a pénziigyi véallalkozédsok. A hitelintézeteknek harom kategoria-
ja létezik: bankok, szakositott hitelintézetek valamint takarék- és hitel-
szovetkezetek (szovetkezeti hitelintézetek). Csak a bankok jogosultak
arra, hogy a Hpt-ben felsorolt valamennyi pénziigyi szolgaltatasi te-
vékenységet végezzék. A szovetkezeti hitelintézetek (takarék- és hi-
telszovetkezetek) és a szakositott hitelintézetek néhany pénziigyi
szolgdltatast nem nyujthatnak tigyfeleik szamara. Csak a hitelintéze-
tek jogosultak teljes korti pénzforgalmi szolgaltatdsok nytjtasara.
A pénziigyi véallalkozdsok egy vagy tobb pénziigyi szolgaltatast vé-
geznek a Hpt-ben meghatarozott tevékenységek koziil, ezek koziil a
hitelek nyujtasaval foglalkozni jogosultak készpénz-helyettesits fize-
tési eszkozok kibocsatasara és az ezzel kapcsolatos szolgéltatas nyuj-
taséara is kérhetnek engedélyt.

A Kiilfoldi véallalkozasok magyarorszagi fidktelepeirdl és kereske-
delmi képviseleteirsl sz616 1997. évi CXXXIL térvény, valamint a Hpt.
modositasai, — a Gazdasagi Egytittmiikodési és Fejlesztési Szervezet
(OECD) kovetelményeinek megfelelGen — 1998 6ta lehet6vé teszik,
hogy kiilfoldi hitelintézetek Magyarorszagon fidkokat létesitsenek.
Ezek a fiokok a fizetési és elszamolasi rendszerben val6 részvételiiket
tekintve a hazai résztvevékkel azonos elbandsban részesiilnek. 2000
végéig egyetlen fidknyitasi engedélykérelmet sem nytjtottak be.

1.2.2 Befektetési szolgaltatok

Habér a Hpt.-ben meghatédrozott pénzforgalmi szolgaltatast kizérdlag
hitelintézet nyujthat, bizonyos fizetési szolgaltatdsokat mas intézmé-
nyek is végezhetnek. Kiilon emlitést érdemelnek az Ertékpapirok
forgalombahozatalarél, a befektetési szolgaltatokrol és az értéktSzs-
dérsl sz616 1996.6vi CXI. torvény (Ept.) alapjan miikods befektetési
szolgaltatok. Ezek a szolgéltatok a befektet6k szamara az értékpapir-
ugyletek elszdmolasa céljabol pénzszamlat is vezethetnek, azokra a
befektet6tsl készpénzben vagy atutalassal jovairdsokat fogadhatnak
el, illetve készpénzt fizethetnek ki a befektetdnek, atutalast teljesithet-
nek a befektet6 hitelintézetnél vezetett szamlaja terhére, de nem telje-

sithetnek atutalasokat harmadik személyek részére.
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1.2.3 GIRO Elszamolasforgalmi Rt.

A GIRO Elszamolasforgalmi Rt. a Hpt-ben meghatarozott hitelintézeti
elszdmolohdz. A tarsasdg tlizemelteti a Bankkozi Kliringrendszert
(BKR). A tarsasag tulajdonosai a hitelintézetek, valamint az MNB (a
jegybank részesedése 14,6%-0s) és a KELER. A tarsasag legf6bb szer-
ve a kozgytilés, de a fontos operativ dontéseket, igy pl. az tizletsza-
balyzatra, tarifikra vonatkozé dontéseket a tarsasag igazgatdsdga
hozza meg. Ezek a dontések az MNB jovahagyasaval valnak hata-
lyossa, az tizletszabalyzatot a GIRO Elszamolasforgalmi Rt. a Pénz-
ugyi Kozlonyben kozzéteszi. Az igazgatosagot — a rendszert érintd
fontos dontései meghozatalaban — az 6sszes érdekelt intézményt ma-
gaba foglalé Bankszakmai Bizottsag, illetve a tarsasag igazgatdsaga
altal felkért néhany szakért6t magaba foglald Informatikai Bizottsag
tdmogatja. Az igazgatdsagban és a feliigyelSbizottsdgban az MINB je-
lentds sullyal képviselteti magat, és kiilon — valasztott — képviselGje
van a kisrészvényeseknek is.

A GIRO Elszamolasforgalmi Rt. miikodteti az adatforgalmat lebo-
nyolité tizenetkozvetité és a kozponti adatfeldolgozé rendszert.
A GIRO Elszamolasforgalmi Rt. a BKR rendszernek nem tagja, a telje-
sitést elGsegits szolgéltatast nem nyijt, az értékpapir-fedezeteket nem
kezeli, a rendszerben pénziigyi szerepet nem jatszik.

1.2.4 Kozponti Elszamoléhaz és Ertéktar Rt.

AKELER a fizetési rendszerben tobbféle szerepet tolt be. Az értékpa-
pirtigyletek elszamolasdhoz kapcsoléddéan pénzszamlat vezet az
Ept.-ben megjelolt iigyfélkore szamara, melyek koziil elsésorban a be-
fektetési szolgaltatokat érdemes kiemelni. A befektetési szolgaltatok
szamara az MNB nem vezet pénzszamlat, ugyanakkor a KELER altali
szdmlavezetés lehetGséget ad arra, hogy a DVP-szolgaltatasok ezekre
az intézményekre is teljes mértékben kiterjedjenek. Emelletta KELER
kezeli a fizetési rendszer napkozbeni likviditasat biztosit6 értékpa-
pir-fedezeteket, illetve azok lekotését, feloldasat biztosité informaci-
6s rendszert. A KELER és az MNB egyiittesen biztositja a t6zsdei és
t6zsdén kiviili tigyletek DVP elvii elszamolasat.

1.2.5 GIRO Bankkartya Rt.

A GIRO Bankkértya Rt. a Hpt.-ben meghatérozott hitelintézeti elsza-
molohdz, ami tevékenységét készpénz-helyettesits fizetési eszkozok-
kel végzett fizetési miiveletek tekintetében végzi. A tarsasidg megha-
tarozo részesedési tulajdonosa a K&H Bank, kisrészvényesei kiilon-
boz6 hitelintézetek. A tarsasag birtokolja az egyetlen belfoldi, — tobb
bank altal hasznélt — kartyavédjegyet (GBC), ami kolcsonos elfoga-
dast biztosit a rendszerhez csatlakozott bankok kozott. A tarsasag
elektronikus, els6sorban ATM tranzakcidkkal kapcsolatos engedélye-
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zési, switching (azaz kapcsolasi) és elszamolasi szolgéltatdsokat
nyujt, de foglalkozik a kartyaforgalommal kapcsolatos egyéb tevé-
kenységekkel, pl. kartya-megszemélyesités, PIN kod elSallitas stb. is.
A GIRO Bankkértya Rt. a GIRO Elszamolasforgalmi Rt.-hez hason-
16an a GBC elszdmolasi rendszert miikodteti, annak nem tagja, a rend-

szerben pénziigyi szerepet nem jatszik.

1.2.6 Magyar Posta Rt.

A Magyar Posta Rt. pénzforgalmi szdmlat nem vezethet tigyfelei ré-
szére, ugyanakkor készpénzfizetési szolgaltatasokat nyujt. A haztar-
tasok jelentds része a postai haldzatot veszi igénybe a kozlizemi dfjak
és egyéb rendszeres fizetések (pl. biztositasi dijak) befizetésére vagy
mas, maganszemélyek részére torténd eseti készpénzkiutalasok lebo-
nyolitdsara. A tarsadalombiztositasi juttatasok és nyugdijkifizetések
jelentds része szintén a postai hdlézaton keresztiil torténik. 1999 végén
3247 postahivatal volt Magyarorszagon, szemben a 2985 bankfiokkal
(ideértve a takarékszovetkezeti fidkokat is). A bankok és a Posta
kétoldalt kotelezettségeiket az MNB-nél vezetett szamlaikon ren-
dezik.

1.2.7 Magyar Allamkincstar

A Magyar Allamkincstar (MAK) kozel kétezer koltségvetési intéz-
mény szamara nyujt — technikai szempontbdl a bankszamlavezetés-
hez hasonlé — szolgaltatasokat. Ezek a szamlak a koltségvetés altal fi-
nanszirozott tevékenységekhez kapcsolodo kifizetések céljaira szol-
gélnak a megfelel koltségvetési elGiranyzatok erejéig. A MAK vezeti
a koltségvetés bevételi szamlait is.

A pénziigyi kozvetits rendszer 1999. év végi intézményi szerkeze-
tét az alabbi tablazat szemlélteti.

A) tablazat
A pénziigyi kozvetitd rendszer intézményi szerkezete (2000)

Kategérisk Intézr{qények Fi(:)kok] Szamlak szama
szama szama (ezer darab)
Magyar Nemzeti Bank 1 5 0,087
Pénziigyi intézmények 253 2985 7738
ebbdl:

Bankok és szakositott hitelintézetek 43 1232 6986

Takarékszovetkezetek 210 1753 752
Magyar Allamkincstar 1 19 3,6
KELER Rt.** 1 - -
GIRO Elszamolasforgalmi Rt. 1 - -
Magyar Posta Rt. 1 3247 -
Kiulfoldi bankfiokok - - -
OSSZESEN 258 6256 7742

! Az intézmény kozpontjaval egyiitt.
A KELER éltal vezetett korldtozott rendeltetésti pénzforgalmi szamlakat specialis jellegiik miatt nem szerepeltetjitk a
tablazatban.
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1.3 A Magyar Nemzeti Bank szerepe

1.3.1 Altalanos feladatok

Altalanosan elfogadott felosztas szerint az MNB tevékenysége a ko-
vetkez§ ot alapfeladatot foglalja magaban: a monetaris politika kiala-
kitasa és gyakorlasa; a devizatartalékok kezelése; devizagazdéalkodas-
sal kapcsolatos hatdsagi funkcidk; bankjegy- és érmekibocsétas; a
pénzforgalom és a fizetési rendszerek szabalyozasa.

Magyarorszagon kizarélagosan az MNB jogosult bankjegyek és ér-
mék kibocsatasdra, valamint megsemmisitésére. FelelGs a bankjegyek
és érmék gyartasaért és forgalombahozataldért, a forgalombodl torténd
kivonasaért, és sziikség szerint a régi, csonka vagy sériilt bankjegyek
és érmék cseréjéért. Az MNB a készpénzt budapesti kozpontjan, illet-
ve négy vidéki igazgatosagan keresztiil hozza forgalomba. A bankje-
gyeket és az érméket az MNB tulajdondban all6 cégek gyartjak.

Az MNB-nek tobb szempontbdl is fontos szerepe van az orszagos
fizetési rendszert illetGen, mivel egyrészt felelSs a pénzforgalom és az
elszdmolasi rendszerek szabalyozédsaért és ellendrzéséért, masrészt
szolgéltatoként is jelen van a piacon.

1.3.2 Az MNB mint szolgaltat6

Az MNB az allam és a bankok bankjaként a Magyar Allamkincstar, a
hitelintézetek, az elszdmolohéazak és egyéb torvényben meghataro-
zott szervezet szdmdra pénzforgalmi szamlat vezet. Az analitikus
ugyfélszdmlak vezetését a jegybank egy banki szdmlavezets rendszer
segitségével végzi. Ehhez a tevékenységhez szorosan kapcsolodik a
VIBER tizemeltetése. Ez utobbi az MNB altal létrehozott és tizemelte-
tett fizetési rendszer. A szamlavezets rendszer minden szdmla napvé-
gi egyenlegét tartalmazza, és ezen a rendszeren kovethet6 nyomon a
nem VIBER-tag tigyfelek napkozbeni pozicidja is. A VIBER-tagok
napkozbeni szdmlavezetése a VIBER szdmlavezet§ rendszerben
(CAS) torténik.

Az MNB napkozben kamatmentes hitelt nytjt a bankok részére &l-
lampapir-fedezet ellenében. A napi hitelkeretnek (limit) a hitelintéze-
tek rendelkezésére allo, MNB altal fedezetiil elfogadott értékpapirok
allomanya a fels6 hatara. A limiteket az el6z6 napi szamlak zarasat
kovetSen hatarozzak meg, és a nap folyaman barmikor valtoztatha-
tok. A napkozbeni hitel , overnight” hitellé mind&stilhet at, és a bank
részére meghatarozott, igynevezett repOkereten beliil az MNB ezt
normdl repékamattal nydjtja. Amennyiben a hitelosszeg barmilyen
mértékben meghaladja a repdkeretet, a banknak biintet6 kamatot kell
fizetnie (jelenleg a normal aktiv repékamatlab duplajat).
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A bankkozi elszdmolasforgalom volumenben csekély, de értékben
talnyomoé hanyadat a jegybank altal tizemeltetett elszamolasi rend-
szer, a VIBER bonyolitja le. Az MNB feladata gondoskodni arrél,
hogy a VIBER megfeleljen a biztonsag és a hatékonysag kovetelmé-
nyeinek. Ennek érdekében a VIBER miikodését folyamatosan moni-
torozni, rendszeresen ellendrizni sziikséges, és reagalni kell a felhasz-
naléi igények véltozdsara. Sajatos helyzet, hogy az MNB egyrészrél a
rendszer lizemeltetGje, masrészr8l pénzforgalmi hatésdg is, igy a
VIBER mitikodésére vonatkozé kovetelmények meghatarozasa, meg-
felel6 mtikodésének ellendrzése, a hidnyossagok feltarasa és kijavitta-
tasa, illetve kijavitdsa egyarant jegybanki feladat. A VIBER m{ikodte-
téséért, szabalyozasaért és a miikodés ellendrzéséért az MNB kiilon-
boz§ szervezeti egységei felelGsek, melyek a legfelsd szintig kiilonbo-
z6 vezetSk iranyitasa ala tartoznak.

A VIBER hatékony mitikodésének egyik fontos feltétele, hogy
a szolgéltatas igénybe vevsi annak tényleges koltségeit fizessék meg.

1.3.3 Az MNB mint felvigyazo

A felvigyazas a magyarorszagi szakirodalomban 1j fogalom, az angol
,oversight” kifejezés magyar megfelelGje. Hasznélataval kifejezhet-
juk a jegybanktol fliggetlen szervezetek altal lizemeltetett fizetési
rendszerekkel kapcsolatban a kozponti bank feladatat. A jegybanki
felvigyazdas alanya nem egy intézmény, hanem a fizetési rendszerek
(tagok, szabalyok, eljarasok eszkozok) Osszessége. Leginkabb ez
kiilonbozteti meg az intézményorientalt feliigyeleti feladatkortol.

Bér a felvigyazas kifejezést korabban nem hasznaltak, a jegybank
BKR-el kapcsolatos tevékenysége eddig is kimeritette a felvigyazas
fogalmat.

A kovetkez6 tdblazat a célokban mutatkoz6 néhany jellegzetes kii-
1onbség bemutatasaval szemlélteti a két funkcio (feliigyelet és felvi-
gyazas) kozotti kiilonbséget:

B) tablazat
Felvigyazas — feliigyelet kozotti alapvet6 kiilonbségek

Felvigyazas

Feltigyelet

A rendszer mint egész miikddésére iranyul

Nincs 6nall6 szankciérendszere

Az egyes intézmény cs6djének rendszerre
gyakorolt hatdsa érdekli

Hitel- és likviditasi kockazattal foglalkozik

Napon beliili és overnight kockazatok
kezelése

Léancreakciok megel6zése

A rendszer egyes résztvevSinek miikodésé-
re iranyul

Altalaban 6nallé szankciérendszere van

A rendszerszint( vélsag egyedi intézmény-
re gyakorolt hatdsa érdekli

Hitelkockazattal, fizet6képességgel foglal-
kozik

Hosszabb lejarata kockazatok kezelése

Egyedi bankcs6dok megel6zése

A MAGYAR FIZETESI RENDSZER
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Osszhangban »A rendszerkockédzati szempontbdl fontos fizetési
rendszerek alapelvei” cimi BIS CPSS-jelentésben foglaltakkal, vala-
mint az IMF ,,A Monetaris és a Pénziigyi rendszerrel Kapcsolatos Po-
litikék Atlathatésaganak Kédexében” frottakkal, az MNB kiilon kiad-
vanyban deklaralja a fizetési - és értékpapir elszdmolasi rendszerek-
kel kapcsolatos felvigyazasi politikajat.

A felvigyazas célja, hogy a maganszektor altal miikodtetett fizetési
rendszerek biztonsdgosan és hatékonyan miikodjenek, mert a rend-
szerek miikodésében bekovetkezs zavarok sulyos, akar a redlgazda-
sagra is kihato karos kovetkezményeket vonhatnak maguk utan. Ki-
16n6s figyelmet érdemelnek az tgynevezett rendszerkockazati szem-
pontbdl fontos fizetési rendszerek, amelyek tételenként vagy osszes-
ségében olyan nagy értéki fizetési forgalmat bonyolitanak le, hogy
egy esetleges nem teljesités — ha egyébként a rendszer nem lenne meg-
felel6en védett a pénziigyi, jogi és miikodési kockazatokkal szemben
— sulyos, tovagytir(iz (végleges vagy atmeneti) fizetésképtelenséget
okozna. A felvigyazas alapvetSen a rendszerekkel kapcsolatos adat-
gyUjtést, elemzést, értékelést, dontéseket és intézkedéseket olel fel.
A felvigyazas eszkozei: jegybanki rendelkezés titjan torténd szabalyo-
zas, helyszini ellendrzés, kotelez6 adatszolgdltatéds elGirasa, tizletsza-
balyzatok jovahagyasa, és végiil, de nem utolsé sorban a konzulta-
cidk, illetve a moralis meggydzés eszkozével torténd befolyasolas.
Az MNB elsGsorban a befolyésolas eszkozével él, hiszen a rendszerek-
ben részt vevé hitelintézetek is szem el6tt tartjak a pénziigyi kockaza-
tok korlatozdsanak sziikségességét, és a tapasztalatok azt mutatjik,
hogy a jegybank és a hitelintézetek, illetve a hitelintézeti elszdmolo-
hazak érdekei 6sszeegyeztethetSk.

A biztonsagos és hatékony miikodés megbizhaté mércéjét képezi
az a 10 kovetelmény, amit ,, A rendszerkockdzati szempontbdl fontos
fizetési rendszerek alapelvei”-r8l sz616 BIS-jelentés tartalmaz.

A felvigyazas feladatdnak hatékony ellatasa érdekében az MNB-
nek egytitt kell m{ikodnie mas érintett hatésagokkal, kiilonos tekin-
tettel a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletére. Az MNB és a
PSZAF kozott széles kord egyiittmiikodési szerz6dés van ervenyben
amely szerint a két intézmény informacidkat szolgaltat egymasnak, és
0sszehangolja a kotelez§ adatszolgéltatast, valamint a helyszini ellen-
Orzéseket.

1.3.4 Pénzforgalom szabdlyozasa

A fizetési forgalom szabalyozéjaként az MNB a hitelintézetek és tigy-
feleik kozotti kapcsolatban mindkét fél szamara megdllapit kotele-
zettségeket annak érdekében, hogy a fizetési forgalom lebonyolitasa-
nak hatékonysagat biztositsa.

A bankok kétféle forintszdmlat: pénzforgalmi és lakossagi bank-
szamlat vezetnek tigyfeleik szamara. A jogi személyek és a vallalko-
z0k kotelesek pénzforgalmi szamlat nyitni, mig masok szaméra ez
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csak lehet8ség. Minden, pénzforgalmi bankszamla megnyitdsara nem
kotelezett személy, illetve szervezet nyithat lakossagi bankszamlat.
A kétféle szamla kozott két alapvetS kiilonbség van. A lakossagi
bankszamla nem inkasszalhatd, és a bankszamlakivonat kiildésének
gyakorisaga is eltérS. Pénzforgalmi bankszamla esetén a bankszamla-
kivonatot minden olyan napon koteles a bank elkésziteni és tigyfele
szamara kikiildeni, amikor konyvelést végez a szamlan, ezzel szem-
ben a lakossagi bankszamldk esetén havonta legalabb egyszer kell
szamlakivonatot késziteni.

A VIBER és a BKR elektronikus fizetési rendszerek, a bankoknak a
papiron atvett megbizasok adatait fel kell vételeznitik. A rendelkezés
el6irja, hogy a megbizdsokat befogad6 banknak a megbizas teljes
adattartalmat rogzitenie kell, és azt teljes egészében tovabbitani kote-
les a cimzett szamlavezetS bankjahoz. A szdmlakivonatokon a terhe-
1ési és jovairasi tranzakcidhoz kapcsolddé Osszes informaciot fel kell
tintetni.

Minden bankszdmlédhoz hozz4 kell rendelni egy — az MNB éltal
meghatarozott médon képzett — szamlaszamot. A szamlaszamok 16
vagy 24 jegytiek lehetnek. A szadmlaszam két részbdl all, az els6 nyolc
karakteres blokk harom szamjegye a szdmlavezet§ bankot (ezeket a
kédokat az MNB hatarozza meg), négy a szdmlavezet§ bankfiokot
azonositja, egy az ellen6rzé szdm. A masodik blokk 8 vagy 16 jegyt, a
bankok szabadon alakitjak ki, kivéve az utols6 szamjegyet, ami ismét
bizason kotelezGen fel kell tiintetnie a jogosult nevét (és székhelyét) a
bankok a szdmlaszam alapjan végzik el a jovairast.

Az tigyfeleknek szabvanyos nyomtatvanyokon kell benytjtaniuk
papiralapt pénzforgalmi megbizédsaikat, ha az tigyfél és a bank kozot-
ti szerz8dés eltéren nem rendelkezik, illetve ha az MNB rendelkezé-
se tartalmazza az adott megbizasi nyomtatvany szabvanyat. Szabva-
nyositott az dtutalasi megbizas (kétféle forma kozott lehet valasztani),
az azonnali és a hataridds beszedési megbizas, a csekkbevaltasi meg-
bizas és a felhatalmazas csoportos beszedések benytjtdsara elnevezé-
st megbizds. Nem szabvanyos nyomtatvanyok hasznélata engedély-
hez kotott. Az MNB rendelkezése ajanlas jelleggel tartalmazza a cso-
portos atutalds és csoportos beszedési megbizasok elektronikus szab-
vanyait.

A 6/1997 (MK.61.) MNB-rendelkezés aprolékosan szabalyozza a fi-
zetési megbizasok teljesitésének hatarid6it, egy atutalas esetén példa-
ul a megbizas atvételétsl a jovairt Osszeg feletti rendelkezés idSpont-
jdig tart6 id6szakot. A szabalyozés célja az, hogy a fizetési szolgdltata-
sokat igénybe vev§ tigyfelek jobban kiszamithassak fizetéseik teljesti-
lésének idGigényét, ezaltal csokkentsék likviditastartasi koltségeiket
és partnereikkel szembeni kockazati kitettségiik idStartamat. A ban-
kok kotelesek a megbizdsok érkeztetésének idSpontjat feljegyezni és
tarolni, a személyesen beadott megbizasok atvételének pontos idd-
pontjat a megbizasokon rogziteni.

A MAGYAR FIZETESI RENDSZER
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A bankoknak meg kell hirdetniiik azokat az idSpontokat, ameddig
a VIBER, illetve a BKR-rendszeren keresztiil torténd targynapi teljesi-
tésre megbizdsokat elfogadnak. A zar6 idSpont el6tt atvett atutalasi
megbizasokat tdrgynapon teljesiteni kell, ami bankon beliili dtutalas
esetén a kotelezett szdmlajanak megterhelését, a jogosult szamldjanak
jovairasat, illetve —a bankkozi elszdmolast igénylé megbizasok esetén
— a fizetési megbizas megfeleld fizetési rendszerbe valo eljuttatdsat je-
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1. A fizetési forgalom lebonyolitdsdban érintett intézmények

Az elszamolasi rendszerek utjan érkezd jovairasokat a bankoknak
a beérkezés napjaval jova kell irniuk gy, hogy a VIBER-en keresztiil
érkezett megbizdsban szerepl6 Osszeg a jogosult azonos napi BKR
atutaldsanak fedezetét képezze, a BKR-en keresztiil érkezett Osszeg
felett pedig legkés&bb a kovetkezd nap reggelén rendelkezni lehessen.
A BKR-hez kozvetett médon (levelez§ bankon keresztiil) kapcsolodé
bankok szdmadra a rendelkezés egy plusz napot biztosit a BKR-tételek
teljesitésre.

A kilfoldre iranyuld vagy onnan érkezé fizetések teljesitési hatar-
idejét a Magyar Nemzeti Bank elnokének a kiilfoldi pénznemben és
kilfoldiekkel forintban végzett pénziigyi szolgdltatéasi és kiegészits
pénziigyi szolgaltatasi tevékenységrol szol6 15/1995. (PK. 18.) MNB
szamu rendelkezése szabélyozza.

A rendelkezés szerint a kilfoldrdl érkezé megbizdsoknak a jova-
iras értéknapjat kovetd munkanapon, konverzié esetén legfeljebb to-
vabbi 2 munkanapon beliil, mig a kiilfoldre iranyul6 fizetési megbi-
zasbol a bankra héarulé feladatokat a megbizas atvételétdl szamitott
3 munkanapon beliil kell elvégeznie. A jegybanktorvény szerint az
MNB vezeti a hitelintézetek pénzforgalmi szamlait, de felhatalmazhat
mas hitelintézetet is szamlavezetésre.

A VIBER és a BKR kozvetlen tagjai vezethetik a kozvetetten csatla-
koz6 hitelintézetek szamlait, emellett barmely hitelintézet szamlat
nyithat egy masiknal, ha ezt valamilyen meghatarozott specidlis cél
indokolja. Ugyanakkor a rendelkezés azt is elGirja, hogy a bankok a
bankkozi elszamolast igényl6 fizetési megbizasokat tételesen a fizeté-
si rendszerek igénybevételével kotelesek lebonyolitani.

A jegybank szabalyozasa mellett vannak 6nszabalyoz6 megallapo-
dasok is, amik tovabbi szabdlyokat fogalmaznak meg. Ilyen a
VIBER-en keresztiil teljesitett tigyfélatutaldsokat kdvetendd teljesitési
hatarid&t tartalmaz6 bankkozi megallapodas. Egy masik ilyen a cso-
portos atutalasok és a csoportos beszedések kézikonyve, ami részlete-
sen tartalmazza a bankok, a GIRO Elszamolasforgalmi Rt., valamint a
csoportos megbizast benyujto tigyfelek jogait és kotelezettségeit. Ez
utobbit a GIRO Elszamolasforgalmi Rt. adja ki.

Kozvetve csatlakozik az MNB szabélyozasahoz a fizetési rendsze-
rek miikodéséhez is sziikséges kiilonboz6 adatbazisok kialakitasa és
karbantartdsa. Ezek koziil emlitést érdemel az tn. hitelesits tabla,
amit az MNB éllit 6ssze, és a GIRO Elszamolasforgalmi Rt. terit a
bankrendszer egészében. Ez az adatbazis az 0sszes banki iranyitoko-
dot (bank- és bankfiok-azonositok), az ahhoz tartoz6 cimeket, vala-
mint egyéb a VIBER és a BKR miikodése szempontjabol fontos adato-
kat tartalmaz. A csoportos atutalok és a csoportos beszedések benyj-
téinak adatait tartalmazza a GIRO Elszamolasforgalmi Rt. altal kezelt
adatbazis.

A MAGYAR FIZETESI RENDSZER 21



1. A fizetési forgalom lebonyolitdsdban érintett intézmények

1.3.5 A monetaris politika és a fizetési rendszerek

A fizetési rendszerek és a monetaris politika kozott kolesonhatas all
fenn. Amonetaris politika gyakorlati érvényesitéséhez a fizetési rend-
szerek megbizhat6sdga, miikodésének jellemz&i kulcsfontossaguiak,
ugyanakkor a fizetési rendszerek miikodSképességét, hatékonysagat
komolyan befolyasolja a monetéris politika gyakorldsanak médja és a
monetdris politika véltozésai.

A monetaris politika hatékonysaga megkoveteli az egységes ka-
matszint kialakuldsat, amelynek el6feltétele a nyiltpiaci tligyletek
targynapi, biztonsagos lebonyolitdsa. A gyors és biztonsagos lebo-
nyolitas kiiktatja a nyiltpiaci miiveletekbdl a hitelezési kockazatot,
megkonnyitve a jegybank szamara a kamatszint alakitdsat, mert nem
kotik partnerlimitek az tizletkotések soran. A VIBER és a KELER ko-
zott a DVP-tligyletek tételes lebonyolitasara kialakult kapcsolat ezt a
célt szolgalja.

A fizetési rendszerek miikodSképességét és hatékonysigat nagy-
mértékben befolyésolja a rendszerben rendelkezésre 4ll6 likviditas.
Ha a fizetési rendszer tagjai a rendszer forgalméanak zokkenSmentes
lebonyolitdsa érdekében 1épnek fel jegybankpénz iranti kereslettel, a
jegybankpénz tartdsanak koltsége (opportunity cost) csokkenti a fize-
tési rendszer miikodésének hatékonysagat. A jegybank altal nytjtott
napkozbeni likviditassal, illetve a fizetési rendszerek architekttiraja-
nak fejlesztésével (monitorozas, sorkezelés, prioritasok, korbetarto-
zas lebontésa stb.) a rendszerek likviditasigénye jelentGsen csokkent-
heté.

Ezeket a szempontokat tartotta szem elStt a jegybank, amikor meg-
engedte, hogy a tartalékokat a bankok napkozben fizetési célokra fel-
hasznéljak. A fizetési forgalom lebonyolitdsa szempontjabél az is ked-
vez$, hogy a bankoknak tartalékolasi kotelezettségeiket napi zard
egyenlegeik id&szaki atlagaban kell teljesiteniiik.

A hitelintézetek, napkozbeni likviditdsuk bdvitése céljabdl érték-
papir-fedezet mellett limithez, azaz napkozbeni ingyenes hitelhez jut-
nak, ami kedvez® kereteket teremt a kereskedelmi bankok likviditas-
gazdalkoddsa szamara, hiszen a szamlak egyenlege napkozben, illet-
ve nap végén igen jelentds mértékben ingadozhat, illetve atlagban je-
lentGs likviditassal rendelkeznek a hitelintézetek. A limit céljara fel-
ajanlhato6 értékpapirok a bankok eszkozeinek jelent6s hanyadat teszik
ki. A napkozbeni ingyenes hitel kozvetetten fligg 0ssze a monetaris
politika gyakorlasaval. A napkozbeni hitel nap végi hitellé valhat, ha
az érintett hitelintézet nem képes a hitelt az tizleti nap végén torleszte-
ni. A rendszerszinten nagy, a monetdris limiteket meghalad¢ hiteldl-
lomény pedig a monetaris politikat befolyasol6 tényezé lehet.

Az MNB monetaris politikdjanak végss célja a fenntarthat6 infla-
cidéesokkentés. Az inflacié befolyasolasdnak kulcseszkoze az elSre be-
jelentett mértéki cstiszo leértékelés. A kormany és az MNB a varhat6
inflaciét és a kiils6 egyensuly kovetelményeit figyelembe véve modo-
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sitja a leértékelés havi titemét. Az MNB az arfolyampadlya biztositasa
érdekében kamatpolitikai eszkozeivel befolyasolja a rovid lejarata ka-
matlabakat. Ennek két fontos eszkoze a kéthetes betét és a harom ho-
napos MNB-kotvény.

A monetaris politika jelenleg alkalmazott eszkozei a nyiltpiaci mi-
veletek (tenderek, repdligyletek, deviza-swapiigyletek, betétlehetSsé-
gek és jegybanki papir kibocsatasa), valamint a kotelez§ tartalékolas.
A tartalékolasi kotelezettség minden hitelintézetre vonatkozik, ideért-
ve a bankokat, a takarékszovetkezeteket, a lakas-takarékpénztarakat,
a befektetési bankokat és a jelzdlog-hitelintézeteket. A tartalékoldsi
periédus hossza egy honap. A tartalékrata mértéke 2001. janudr 1-jét6l
az Osszes forrasalloméany 7%-a (kivéve a sajat t&két, a kétes kovetelé-
sekre képzett céltartalékot, az aldrendelt kolcsontSkét, az MNB-vel
szembeni koveteléseket, illetve belfoldi bankokkal szembeni kovete-
léseket). Az MNB a szdmlapénzben teljesitett kotelezd tartalék
egyenlegére kamatot fizet, amely havonta kertil jovairasra. (A kamat
mértéke 2001. januér 31-ét6l a forintforrasokra 3,75%, a devizaforra-
sokra 4,25%.)

Az egynapos aktiv rep¢, illetve swap, valamint az egynapos beté-
telhelyezési lehetSségek el6re bejelentett kamatlabakkal alland6an
igénybe vehetSk. Ennek a két instrumentumnak a kamatldbai hata-
rozzak meg a kamatfolyosot. Az MNB nett6 hitelfelvevs poziciéban
van a bankszektorral szemben. A likvid tSke lekotésének legfonto-
sabb eszkozei a kéthetes betételhelyezési lehetGség, amelyet a jegy-
bank mennyiségi tender formajaban aukcional, és a maximalis kama-
tot hirdeti meg, valamint a hairom hénapos MNB-kotvény, amelyet
aukcion értékesit. A vératlan likviditasi helyzetek kezelésére az MNB
bevezette a gyorstendereket.

A bankok rep6- és deviza-swaptigyleteket kothetnek az MNB-vel.
A bank 0sszes eszkoz értéke hatdrozza meg a szokvanyos repéiigylet
nagysagat (repokeret). Kothet§ tugynevezett keretkiegészits repo-
ugylet is, el6re meghatarozott korlat nélkiil. A zarolt allampapirok
biztositanak fedezetet az tizleti nap végén értékpapir-fedezet mellett
nyujtott egynapos (overnight) hitelre. A repdkeretet meghaladé zaré
hitelosszeget az MNB biintet6kamattal korlatozza, amely a repo-
kamatlab kétszerese.

1.4 A magan és az allami szféra egyéb szerveinek
szerepe

1.4.1 Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (PSZAF)

A PSZAF jogéllasat a Pénziigyi Szervezetek Allami Feltgyeletérdl
52016 1999. évi CXXIV. torvény hatdrozza meg. A PSZAF a kormany
iranyitasa alatt miikods orszagos hataskord kozigazgatasi szerv, fel-
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tigyeletét a pénziigyminiszter latja el. A Hpt., illetve az Ept. értelmé-
ben a PSZAF engedélyezi a hitelintézetek és befektetési szolgaltatok
alapitasat és miikodését, tovabba felligyeli az egyes intézmények, va-
lamint a t6zsdék és az elszamolohazak tevékenységét.

A feltigyelet tevékenységének célja a pénz- és t6kepiac zavartalan,
illetve eredményes miikodésének, a pénziigyi szervezetek tigyfelei ér-
dekei védelmének, a piaci viszonyok atlathatésaganak, tovabba a tisz-
tességes és szabalyozott piaci verseny fenntartdsanak biztositasa. Ezt
a célt a pénziigyi szolgaltatasi, a kiegészits pénziigyi szolgaltatdsi, a
befektetési szolgaltatasi, a kiegészit§ befektetési szolgaltatasi, az
elszamolohazi, a befektetési alapkezelési, az arutdzsdei, a biztositasi,
biztositdskozvetitsi, a biztositasi szaktandcsadoi tevékenységet végzs
szervezet, illetve személy, az onkéntes kolcsonos biztosité pénztarak,
a magannyugdijpénztarak, kozraktarak, kockazati tGketarsasagok,
kockdzati t6kealapok, kockazati t6kealap-kezelSk, valamint a t6zsdék
és tagjaik, azaz Osszességlikben a pénziigyi szervezetek prudens md-
kodésének, tulajdonosaik gondos joggyakorlasanak folyamatos fel-
uigyelete ttjan valdsitja meg.

A Magyar Nemzeti Bank és a PSZAF kozotti egyiittmiikodést évrsl
évre feliilvizsgalt megallapodas rogziti, amelynek fokozott jelent&sé-
ge van a fizetési rendszerek, illetve a pénzforgalom esetében, mivel
ezen a teriileten mindkét intézmény gyakorol szabélyozasi, engedé-
lyezési, feliigyeleti vagy felvigyazasi hataskort.

1.4.2 Magyar Bankszovetség

A Magyar Bankszovetség 41 tagbankjanak érdekeit képviseli. A tag-
sdg Onkéntes, a szOvetség tevékenységét sajat alapszabalya szerint
végzi. A Bankszovetség részt vesz a bankszektorral kapcsolatos torvé-
nyek és egyéb jogszabalyok tervezeteinek el6készitésében, valamint
lehet&séget biztosit arra, hogy a tagok kozos alldspontot alakitsanak
ki kiilonboz6 témakkal kapcsolatban. A Bankszovetség aktivan tdimo-
gatta a koz0s piaci infrastruktura kialakitdsat (mint pl. a BKR, a Betét-
biztositasi Alap, a Hitelgarancia Rt, és a kotelezd hitelinforméacios
rendszer). A Bankszovetség, mint levelez§ tag, csatlakozott az EU
Bankszovetségéhez (Banking Federation of the EU) 1991-ben, majd
1998-ban tarsult tagi statuszt kapott.

1.4.3 Fogyasztovédelmi intézményrendszer

A fogyasztévédelemrsl sz616 1997. CLV. torvény az alapvets fogyasz-
t6i jogok deklaralasan tilmenden meghatarozza a fogyasztovédelem
allami, onkormanyzati és érdekképviseleti intézményrendszere, ezen
beliil a tertileti gazdasagi kamarak mellett szervezett fliggetlen békél-
tetS testiiletek miikodésének szabalyait. E testiiletek feladata a fo-
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gyasztoi vitak birésagon kiviili elintézésének megkisérlése, hataskor-
ik pedig a pénziigyi szolgaltatasokkal kapcsolatos fogyasztoéi vitakra
is kiterjed. E vitdkban a PSZAF ltalaban a pénziigyi szolgéltatdsokkal
kapcsolatban, a Magyar Nemzeti Bank pedig kifejezetten a fizetési
szolgdaltatdsokkal és a pénzforgalmi kérdésekkel kapcsolatban, ese-
tenként szakért8i mindségben miikodik kozre.

A pénziigyi szolgaltatasok alapvets fogyasztévédelmi szabélyait a
hitelintézeti torvény XXIX. fejezete tartalmazza, egy nagyon fontos fo-
gyasztovédelmi szabalyt azonban a fogyasztévédelmi torvény rogzit:
a pénziigyi szolgaltatasi tevékenységet folytat6 gazdalkodo szerveze-
tek a fogyasztdi bejelentések intézésére, panaszok kivizsgéldsara és
orvoslasara, a fogyasztok tajékoztatdsara az tligyfelek részére nyitva
all6 helyiségben tigyfélszolgalatot kotelesek mitikodtetni. Az tigyfél-
szolgalat a panasz elutasitasat koteles indokolassal ellatva irasba fog-
lalni és annak egy példanyat a fogyasztonak atadni, vagy tizenot na-
pon beliil megkiildeni.
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2.1 Készpénzfizetések

agyarorszagon a készpénz tovabbra is fontos szerepet jatszik a

fizetési tranzakciokban. A forgalomban 1évS készpénz — mely
1999-ben 950 milliard Ft volt — az M1 monetéris aggregdtumon beliil
1999-ben 39,8% volt, szemben az 1993-as 41%-kal, ugyanakkor az
M3 aggregatumon beliil 1999-ben 15%-ot képviselt, szemben az
1993-as 18%-kal. Ugyanez a csokkend tendencia figyelhet§ meg, ha a
forgalomban 1év3 készpénzt a GDP-vel hasonlitjuk dssze (1999-ben
8,2% és 1993-ban 10,4%). Az EU-tagéllamokban ez az arany — elsésor-
ban a magasabb egy fére jut6 GDP miatt — 4tlagosan 3-7% kozott
mozog. Meg kell azonban jegyezni, hogy a fenti id6szakon beliil nem
folyamatosan csokkend a trend, ami annak koszonhetd, hogy az infla-
ci6 és a kamatok csokkenése miatt a készpénztartas koltsége is csok-
kent.

3. dbra
A forgalomban 1év§ készpénzmennyiség GDP-hez viszonyitott aranya
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Készpénzkibocsdtds

Az MNB 1997-ben 1j bankjegysorozat kibocsatasat kezdte meg. Az Gj
bankjegysorozat cimleteinek meghatarozasakor az MNB az EU, vala-
mint a Nemzetkozi Valutaalap (IMF) ajanlasait és a magyar bankjegy-
kibocsatas hagyomdnyait kovette. A felhasznalok gyakorlati kész-
pénzkezelési kritériumait figyelembe véve az alapvetd szempont az
volt, hogy optimalis szdmu bankjeggyel lehessen lebonyolitani a fize-
téseket, csokkentendd ezaltal a készpénzforgalom koltségét. 1999. vé-
géig az 1j bankjegysorozat hat cimlete (10 000, 5000, 2000, 1000, 500 és
200 Ft) kertilt forgalomba, melyet 2001 februar 1-jén a 20 000 Ft-os ko-
vet.

1967. december 31-ig forgalmi céli érméket és emlékérméket a
Pénziigyminisztérium bocsétotta ki. Az egységes kibocsétasi alapel-
vek érvényesitése érdekében 1968. januar 1-jétSl a 36/1967. szamu
kormanyrendelet értelmében az MNB felel6s ezek kibocsatdsaért.
A fémérméket a Magyar Pénzverd Rt.-nél verik. 1993-ban az MNB 4j,
egységes megjelenésli érmesorozatot bocsatott ki. Amikor az érmék
cseréje elkezd6dott, a forgalomban 1évS érmék szama meghaladta a
3,4 milliard darabot. A régi sorozatbodl csak az 50 filléres érme maradt
forgalomban 1999. szeptember 30-ig, ezt kovetSen az 50 filléres kivo-
néasara is sor kertlt. Az érmecsere, valamint a 10 és 20 filléres érmék
kivonasanak eredményeképpen a forgalomban 1év6 érmék szama
1999. december 31-ig 1,4 millidrdra csokkent.

Készpénzforgalmazds
Az MNB készpénzforgalmazasban betoltott szerepét az elmult id6-
szakban jelent8s valtozasok jellemezték.

A 90-es évek kozepére a hitelintézetek nagy része felhagyott a kész-
pénzszéllitassal és -feldolgozassal kapcsolatos tevékenységével, ame-
lyet pénzszallit6 és pénzfeldolgozo cégek vettek at. 1997-t61 az tizlet-
szerlien végzett készpénz-feldolgozasi tevékenység — mint kiegészits
pénziigyi szolgdltatds — torvényileg szabdlyozott keretek kozott
folyik. A jegybank figyelme az 6sszes pénzfeldolgozassal hivatassze-
riien foglalkoz6 vallalkozésra kiterjed, engedélyezési és ellendrzési
szempontbodl egyarant. A pénzfeldolgozasi tevékenység folyamatos
ellenGrzésével lehet8ség nyilt a jegybank szamara, hogy a pénzfeldol-
gozéasban betoltott szerepét mérsékelje, ezzel nagyobb teret engedve a
piaci szereplSknek.

Annak érdekében, hogy a készpénzforgalom koltségeit — hasonlo-
an a nem készpénzes forgalomhoz — a szolgaltatast igénybe vevek fi-
zessék meg, a jegybank 1998. oktober 1-jétdl készpénzkezelési és val-
tasi dijakat vezetett be. Mindezek kovetkeztében a hitelintézetek kész-
pénzfeleslegiik egy részét nem kozvetleniil a jegybank pénztaraiba fi-
zetik be, illetve igényeiket nem az MNB-t6] torténé készpénzfelvétel-
lel biztositjak, hanem egymas kozott folytatnak készpénz-kereskedel-
met, igy a jegybanki be- és kifizetési forgalom tobb mint 20%-kal csok-
kent.
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A jovében az MNB a készpénzforgalmazasban betoltott szerepé-
nek mérséklésével — a vilag szdmos jegybankjahoz hasonléan — olyan
valtozasokat kivan megvaldsitani, amelyek a készpénzforgalma-
zas koltségeit jegybanki és nemzetgazdasagi szinten egyarant csok-
kentik.

Az 1999-ben elfogadott kozéptavi emisszios stratégia célkitlizései-
vel 6sszhangban elkezd6dott a jegybanki érmekészletek egy részének
jegybankon kiviilre torténd kihelyezésének el6készitése. A hitelinté-
zetekhez, pénzfeldolgoz6 cégekhez — meghatarozott feltételek mellett
— keriil6 jegybanki érmekészlet varhatdan mérsékli a jegybanki érme-
forgalmat, ezaltal az érmeszallitdsok gyakorisdgat, csokkenti a jegy-
bankban feldolgozand6 érmemennyiséget.

2.2 Készpénzkiméld fizetési eszkozok

Magyarorszagon a bankok tigyfelei szdmos fizetési méd koziil va-
laszthatnak. A legelterjedtebb ezek koziil az atutalas és a bankkartya-
val torténd fizetés. A fizetési megbizdsok jelentSs részét ugynevezett
tdvoli hozzaférést biztosité eszkozokon keresztiil kezdeményezik
(bankkértya, bankterminélok, business terminalok). A bankok egyre
inkdbb 0Osztonzik tgyfeleiket arra, hogy elektronikus eszkozoket
hasznéljanak fizetési megbizasaik benyujtasdhoz, a hagyoméanyos pa-
piralapt eszkozok helyett.

A pénzforgalomroél sz6l6 6/1997. (MK. 61.) szamt MNB-rendelke-
zés meghatarozta a kiilonféle fizetési moédok/eszkozok legfontosabb
szabdlyait és szabvanyait. A kovetkezSkben egyenként bemutatasra
kertilnek a kiilonboz6 fizetési médok és az azokkal kapcsolatos leg-
fontosabb tudnivalék.

2.2.1 Atutalasok

Magyarorszagon a készpénznélkiili fizetések tilnyomo része atutala-
sok formajaban bonyolddik le. A fizetési megbizast a bank papiron,
vagy elektronikusan, floppy lemezen, illetve telekommunikaciés ha-
16zaton keresztiil kapja.

A ,home és office banking”, valamint a telefonos bankszolgéltata-
sok kialakuldsa és térhoditdsa jelentSs, 4j fejleménynek tekinthetd.
Egyre tobb szamlatulajdonos nyujtja be fizetési megbizasait elektroni-
kus tton, telekommunikaciés hal6zaton keresztiil, amely feleslegessé
teszi a munkaigényes kézi adatfeldolgozédsat. 1999-ben mar az atuta-
lasok kozel 50%-at kezdeményezték elektronikus tton.

Az atutalasnak kétféle médja létezik: az egyszerd atutaldsi megbi-
zas és a csoportos atutalasi megbizas.
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2. A fizetési eszkozok

Egyszerii dtutalds

Az egyszer( atutalasi megbizdsokat papiron és altalaban elektroniku-
san is be lehet nyujtani a szdmlavezetd hitelintézethez. A megbizo, fi-
gyelembe véve a bank altal ajanlott feltételeket, szabadon megvélaszt-
hatja, hogy az atutalast melyik fizetési rendszeren (BKR vagy VIBER)
keresztiil tovabbitsak. A VIBER igénybevételét az 0sszeg nagysaga, il-
letve az atutalas siirgGssége indokolhatja.

Csoportos dtutalds

A csoportos atutalas a tipikusan kis 6sszeg(i, de nagy tomegti megbi-
zasokat inditok szamara hasznos, mert magas szintli gépesitést tesz
lehet6vé. A csoportos atutalasi megbizasokat a Bankkozi Kliring
Rendszer dolgozza fel. Az 1997 oktéberétsl miikods rendszert f6képp
munkabérek, nyugdijak, szocialis ellatasok, biztositasi bonuszok, ka-
matok, stb. atutalasara hasznéljak.

Alkalmazasa lehet6vé teszi, hogy az atutald egy elektronikus ko-
tegben adja meg atutaldsi megbizasat, mely tobb kedvezményezett
szamlatulajdonos javara szdl, és a kotegben szerepld tételek teljesité-
sérdl kiilon jelentésben elszamolast kapjon. Igy egy terheléshez sok
kis 0sszegti jovairas tartozik. A megbizdsok papiros bizonylaton tor-
tén6é benyujtdsa a szamlavezetS hitelintézetekhez nem jellemzd,
elényben részesiil az elektronikus titon, kotegelve torténé benyijtas.

2.2.2 Csoportos beszedés

A csoportos beszedés a nagy tomegt, rendszeres fizetéseket fogadd
szamlatulajdonosok szaméara (mint pl. a koziizemi szolgéltatok és biz-
tositotarsasagok) lehet6vé teszi, hogy koveteléseiket a kotelezettek
bankszamlairél egy automatizalt folyamatban, kiilon emberi beavat-
kozas nélkiil szedjék be. A hazdnkban miikod& csoportos beszedés a
szamlatulajdonos altal el6z8leg adott felhatalmazason alapul, amely-
ben a kotelezett feljogositja szamlavezetd bankjat, hogy a beszed6t6l
érkezd megbizdsok 0sszegével megterhelje bankszdmldjat. A besze-
dé6k az elektronikus kotegben benyujtott megbizdsok teljesitésérsl kii-
16n jelentésben elszamolast igényelhetnek.

A csoportos beszedések hasznalata a szolgaltatok szamara lénye-
gesen olcsObb, mint a kinnlevségek készpénzatutaldsi megbizas se-
gitségével torténd beszedése postai titon, ezért szamos cég arra 0sz-
tonzi ligyfeleit, hogy térjenek at a csoportos beszedés fizetési méd
hasznalatara.

2.2.3 Azonnali beszedési megbizas

Azonnali beszedési megbizas abban az esetben hasznalhat6, ha a ko-
telezett egyoldalu irdsos nyilatkozattal felhatalmazza a bankjat, hogy
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terhelje meg a szamlajat a meghatarozott jogosult javara. A felhatal-
mazést bizonyos kovetelések tekintetében jogszabalyi felhatalmazas,
illetve végrehajthaté dokumentumok (mint pl. jogerds birdi hataro-
zat) helyettesitik. Az azonnali beszedési megbizast a jogosult csak
sajat bankjdhoz nyujthatja be, a megbizas tovabbitasa a kotelezett
bankjahoz ennek a banknak a feladata. Az adéhatésag jogosult a ko-
vetelést kozvetleniil a kotelezett szamlajat vezetd bankfidkban is be-
nyujtani. Az azonnali beszedési megbizas benyujtdja a kotelezettet a
kovetelés benyujtasarol kozvetlentil értesiti, a kotelezett szamlajat ve-
zet6 bank azonban ezt a szdmla terhelését megel6z6en nem teheti
meg.

2.2.4 Bankkartyak

23 kereskedelmi bank foglalkozik kartyakibocsatassal. A forgalom-
ban 1év§ bankkartyak szdma 2000 végére elérte a 4,5 milli6ét. A kibo-
csatott kartyak tilnyomo tobbsége tn. betéti (debit) kartya, a hitel
(credit) és terhelési (charge) tipusu kartyak részardnya egyelGre sze-
rény. A Kartyat elfogad6 kereskedSk szervezésével leginkabb a jelen-
tésebb lakossagi bankok foglalkoznak, ezek szdma (6) joval kevesebb,

mint a kibocsatdi tizletdgban tevékenykeddké.

4. abra
Bankkartyak szamanak alakulasa kartyafajtankénti bontasban
(1996-2000)
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A kartyatizletag erSteljes versenykoriilmények kozott fejlédott ki.
Az Europay és a VISA szervezetek védjegyeinek alkalmazasa jelentSs
mértékben hozzajarult a kolcsonos kértyaelfogadés kialakuldsdhoz,
igy nem csoda, hogy a kdrtyak dont6 tobbsége ezen védjegyek egyikét
viseli, és a legtobb nyugat-eurdpai orszaggal szemben nem alakult ki
az egységes kartyaelfogadast lehetdvé tevd, minden kartyakibocsato
bank altal alkalmazott nemzeti védjegy.

Betéti kdrtydk

2000-ben a betéti kartyak kilenctized része a vilag 0sszes orszagaban
hasznalhat6, a fennmarad¢ egytized rész kizédrélag Magyarorszagon.
A kartydk mintegy 83%-a csak elektronikus kornyezetben miikodik.
Kozel 97%-uk aruvasarlasra, szolgéltatasok igénybevételére és kész-
pénzfelvételre egyarant alkalmas, a maradék kizarolag készpénzfel-
vételre hasznalhat6 ATM-ekben valamint a bankfiokokban és a posta-
fikokban elhelyezett POS-terminaloknal.

Jelenleg még a kartyan talalhaté magnescsik segiti az elektronikus
hasznalatot, de rovidesen megjelennek a chippel ellatott kartyak is.
Az ATM hasznalat soran a személyi azonosité szamot (PIN kédot) be
kell gépelni, nem kovetelik meg azonban a PIN kéd hasznélatat a leg-
tobb kartyat elfogad6 tlizletben, ehelyett az tigyfeleknek a bizonylatot
kell alairniuk.

5. abra
A magyar bankok altal kibocsatott kartyakkal lebonyolitott forgalom
(1996-2000)
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A tranzakciok volumene folyamatosan novekszik. 2000-ben 4,2
millié betéti kartyaval 101 milli6 tranzakciét bonyolitottak le. A tranz-
akciok értéke 2195 millidrd Ft, amelynek 92%-a készpénzfelvétel volt.

Terhelési és hitelkdrtydk

A bankok é&ltal kibocsatott terhelési és hitelkartydk nemrég jelentek
meg Magyarorszagon, azonban szamuk egy év alatt kozel megdupla-
z6dott, aranyuk 2000 végére elérte az 0sszes kibocsatott kartya 6%-at.
Alatvanyos novekedést az magyarazza, hogy az emlitett kartyafajtak-
kal torténd vasarlas esetén az ligyfél az esetek jelentSs részében ka-
matmentes hitellehet&séghez jut két szamlaegyenleg készités kozotti
periédusban. A forgalmi adatok szerint a kartyabirtokosok kihasznal-
jak ezt a lehetGséget, ugyanis mig betéti kartydk esetén a forgalom ér-
tékének csupdn 8%-a vasarlasi mivelet (a tobbi készpénzfelvétel), ad-
dig a hitel és terhelési kartyak esetében ez az arany 41%.

A vallalati (business) kdrtydk az 0sszes kartyaszdm 1,6%-at tették
ki 2000 végén. Meg kell azonban jegyezni, hogy az tizleti célu kiada-
sok fedezésére privat kartyak is hasznalhatok, vagyis a forgalom na-
gyobb hanyadat teszik ki a hivatali jellegli kiadasok és készpénzfelvé-
telek, mint amennyit a vallalati kartyakkal lebonyolitottak.

A bankok mellett az American Express Europe Services Ltd. az
egyetlen terhelési kartyakibocsatd, mely magyarorszagi iroddjan ke-
resztiil végzi ezt a tevékenységet. 2000. végéig kortilbeliil 5000 kartyat
bocsétott ki a magyar tigyfelek részére. 1998 végén egy hitelintézet is
megkezdte az American Express kartyak kibocsatasat franchise meg-
allapodasok alapjan.

Kereskeddi kartydk
Hét tizemanyag-tarsasag bocsat ki keresked6i kartyédkat, ezek jelleg-
zetessége, hogy csak az adott kibocsato altal tizemeltetett benzinku-
taknal lehet hasznalni. Tobb mint ezerotszaz POS-terminal és hétszdz
imprinter miikodik kozel 1400 tizemanyagtolts allomason.

2000. végéig mintegy 300 ezer lizemanyagkartyat bocsétottak ki,
amelyekkel egy év alatt 12 milli6 tranzakciét hajtottak végre 110 milli-
ard Ft értékben.

ATM- és POS-hdlézatok
Magyarorszagon nem jott létre a bankok egytittmiikodésében egy ko-
z0s kartyaelfogadast lehet6vé tevs rendszer, igy jelenleg tobb ATM- és
POS-halézat miikodik. Az ATM-halézatok koziil kettSt a kartya kibo-
csatd hitelintézetek miikodtetnek, egyet a GIRO Bankkartya Rt.,
amely hat kereskedelmi bank tulajdonaban van, a negyediket pedig
egy fliggetlen szolgéltat6 cég miikodteti. Négy hitelintézet sajat POS-
halézatot tizemeltet, mig a tobbiek két szolgaltato vallalat szolgaltata-
sait veszik igénybe.

2000. végéig 2476 ATM-et telepitettek. Az 6sszes ATM online kap-
csolatban van a szdmlavezet§ bankokkal. A bankok csak sajat
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ATM-eikben nytjtanak kiilon szolgéltatasokat (pl. készpénzbetét,
egyenleglekérdezés és fizetési megbizds elfogadédsa). Az ATM-eken
kiviil a bankfiokoknal felszerelt 3600 POS-terminalnal is lehet kész-
pénzt felvenni (a pénztarosok altal kezelt POS-terminal az ATM atme-
neti helyettesitGje olyan helyeken, ahol a tranzakciék volumene nem
indokolja ATM telepitését), valamint 4314 terminalt telepitettek a pos-
tafiokokba. Minden készpénztranzakcidhoz hasznalni kell a PIN ké-
dot.

A kereskeddi elfogaddhelyeken 22 085 POS-termindlt és 10 647
imprintert telepitettek.

2.2.5 Postai fizetési eszkozok

A posta harom féle készpénzfizetéssel kapcsolatos szolgaltatast nyujt.
A készpénz-dtutaldsi megbizds (népszerti nevén sarga csekk) lehet6vé te-
szi a bankszdmldval nem rendelkezSk szamara, hogy atutaldst bonyo-
litsanak le (befizetések). A befizet$ a postai ablaknal készpénzt fizet
be, amit a jogosult banknal vezetett szamlajan jovairnak. Altalaban a
kedvezményezett egy olyan befizetési nyomtatvanyt juttat el a kotele-
zett részére, amelyen a sziikséges adatok el6re nyomtatott formaban
mar szerepelnek. 1999. soran megkozelitSleg 173 milli tranzakciét
dolgoztak fel ily médon 1776 millidrd Ft értékben.

A kifizetési utalvinyt bankszamlardl torténd készpénzutaldsra hasz-
naljadk. A kotelezett (jellemz&en nagy allami kifizetSk: pl. TB-ella-
tasok, nyugdijfizetések, valamint gazdalkod6 szervezetek, pl. biztosi-
tok) kezdeményezheti a fizetést papiros alapon vagy elektronikus
adathordozoén keresztiil. A bankok, miutdn a megbizas teljes 6sszegé-
vel megterhelték a bankszamlat, tovabbitjak az Osszeget a hozzajuk
legkozelebb 1évS postahivatalba. A megbizast a bank hozzajarulasa-
val a kotelezett kozvetlentil a postahivatalba is benytjthatja, amikor is
fedezetként bankcsekket haszndl. 1999-ben 56,6 millié tranzakciot
dolgoztak fel ily médon, 1225 millidrd Ft értékben.

A belfoldi postautalvinyt (népszerd nevén rézsaszin csekk) altalaban
készpénz kiildésére hasznaljak, amikor a kotelezett a készpénzt a pos-
tahivatal pénztaraban befizeti, és azt a kedvezményezett cimére kéz-
besitik. A megfelel6 nyomtatvanyt a postan lehet kérni. 1999-ben ily
modon 6,5 millié tranzakciét dolgoztak fel 93 millidrd Ft értékben.

2.2.6 Egyéb fizetési médok

Beszedési megbizisok

A kereskedelmi fizetések lebonyolitdsara haromféle beszedési megbi-
zast lehet haszndlni: az azonnali beszedési megbizést (ldsd 2.2.3 feje-
zet), a hataridds beszedési megbizast és a valté beszedési megbizast.
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A hatdridds beszedési megbizds kordbban széles korben elterjedt fize-
tési forma volt, ma kizarélag az allami garanciak bevéltasa céljabol al-
kalmazhatoak.

A viltdbeszedési megbizdsként az azonnali beszedési megbizas nyom-
tatvanya hasznalhat6. A valté rendelvényese a valtot és a kitoltott
megbizést sajat bankjahoz nyujthatja be, amely azokat postai titon a
kotelezett bankjahoz tovabbitja fizetés céljabdl. A kotelezettnek az
esedékességet megel6zGen joga van letiltania a fizetést. A fizetést a
BKR-rendszeren keresztiil a kotelezett bankja kezdeményezi.

Csekk

A csekkek (nem tévesztend$ Ossze sem a postai készpénz-atutalasi
megbizassal, sem a banki készpénzfelvételi utalvannyal!) sohasem
voltak népszertiek Magyarorszagon. Nem terjedtek el széles korben a
nagy kereskedelmi bankok éaltal az 1980-as évek végét kovetSen for-
galmazott garantalt csekkek sem. Az eurocsekkek kibocsatasa 1990-
ben kezd6dott, de 1998 méasodik felében az tigyfelek érdeklddésének
hidnyaban az utols6 eurocsekk kibocsat6 bank is formalisan befejezte
a csekkforgalmazést. A bankok altal kibocsatott fizetési kartyak na-
gyon gyorsan atvették a csekkek szerepét. A jelentéktelen volumen-
nek koszonhet8en nincs csekkelszamolési rendszer, a bankok kétolda-
ldan - a bizonylatok kozvetlen elkiildésével, illetve BKR-en keresztiil
torténd jovairassal —szamolnak el egymassal. A legtobb csekket a pos-
tdkon valtjak be.

A csekkek elszamolas ttjan, a BKR igénybevételével tigy szedhetSk
be, hogy a csekk rendelvényesének bankja a csekket egy csekkbesze-
dési megbizassal egytitt az tigyfelétSl atveszi, azt postai kiildemény-
ként a kibocsaté szamlavezetd bank(fidk)janak elkiildi. A kibocsaté
bankja inditja el erre valaszul a csekk Osszegét.

A magyar kiutazok kiilfoldi utazésaikhoz utazdsi csekket is vasarol-
hatnak, és természetesen a magyar bankok is bevaltjak a kiilféldon ki-
bocsétott ilyen tipusti csekkeket. Meg kell azonban jegyezni, hogy
ezek értéke az 0sszes készpénz nélkiili fizetéshez képest elenyészd.

Készpénzfelvételi utalviny

A készpénzfelvételi utalvanyt széles korben alkalmazzak kiilonféle
szervezetek fizetGeszkozként, illetve sajat célra torténé készpénzfel-
vételre. Akészpénzfelvételi utalvany —melyet a cimzett bank pénzta-
raban lehet bevéltani — csekkszerti megbizas, de haszndlatat nem a
csekkjogi szabélyok, hanem MNB-rendelkezés szabalyozza.

Akkreditiv

Belfoldon is alkalmazhato fizetési moéd az akkreditiv. Az akkreditivet
nyit6 bank olyan fizetési igérvényt bocsat ki, amiben a meghatarozott
keretOsszeg erejéig — az akkreditivben meghatarozott, szabalyszerti
bizonylatok benytjtasa esetén — fizetést teljesit. Az akkreditivet fize-
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2. A fizetési eszkozok

tés céljabol a meghatarozott bizonylatokkal egytitt kozvetlentil a kibo-
csatdé bankhoz kell benyjtani.

2.3 Legujabb fejlemények

2.3.1 Az internet és a fizetési megbizasok

Tobb bank kinal Magyarorszagon internetes szolgaltatast. A szolgal-
tatdsok szinvonala és tartalma széles skdldn mozog. Vannak olyan
bankok, amelyek egyelGre csak altalanos, illetve egyes szolgaltatasa-
ikra vonatkozé informaciét tesznek kozzé. Masoknal az tgyfelek
tdjékozoédhatnak a szdmldjukon végrehajtott tranzakciokrol, esetleg
letolthetnek kiilonb6z8 nyomtatvanyokat. Ennél is tobbet kindlnak
azok a portélok, ahol az tigyfél (el6zetes szerz6déskotés és titkos kod
kézhezvétele utdn) mar megbizasokat is adhat szamlajanak terhére
ugyanigy, mintha azt egy bankfiokban tenné meg. Nem kétséges,
hogy a szolgaltatasok fejlesztése ezen a tertileten sem &ll meg, és a
kozeljov6ben is szamos tjdonsag var a szamlatulajdonos tigyfelekre.

Természetesen nem csak a bankok, hanem a kereskedelmi cégek is
egyre aktivabbak az elektronikus kereskedelem terén. Ma mar szdm-
talan lehet8ség nyilik arra, hogy valaki az interneten keresztiil vasa-
roljon meg egy terméket (akar kiskereskedelmi akar nagykereskedel-
mi aruforgalomban), viszont az ellenérték kifizetése egyelGre még
nagyrészt postai utdnvéttel, bankkartyaval, vagy — véllalatok eseté-
ben —utdlagos banki atutalassal torténik. Ennek oka alapvetSen abban
rejlik, hogy az interneten a kereskedelmi és banki szolgaltatasok biz-
tonsagos integralasa még nem tokéletesen megoldott, habar vannak
komoly elérelépések és fejlesztések, mint pl. a virtualis kédrtya, vagy a
SET (Secure Electronic Transaction).

2.3.2 Elektronikus pénz

Az elektronikus fizetési eszk6zok kibocsatasara és hasznalatara vo-
natkoz6 egyes szabdalyokrol sz616 77/1999. (V. 28.) szamu kormény-
rendelet az elektronikus pénzeszkozt olyan djratolthets adathordozé
instrumentumként hatdrozza meg, amelyen fizetésre hasznalhatd
elektronikus értékegységek tarolhatok. Ilyen elektronikus értéket je-
lenleg csak hitelintézetek bocsathatnak ki, és a birtokos kérésére kote-
lesek azt készpénzre vagy szamlapénzre atvaltani.

Bar tobb intézmény, s6t egy bank is bocsatott mar ki intelligens kar-
tyakat, de elektronikus pénztarcaként torténé alkalmazasra még nem
keriilt sor. Ugyanezt lehet elmondani a szamitégépen tarolt elektroni-
kus pénzzel kapcsolatban is.
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3. Elszamolasi rendszerek
€s elszamolasi kapcsolatok

3.1 Altaldnos osszefoglalas

bankkozi (jellemz&en nem készpénzes) fizetések a Bankkozi
liring Rendszerben vagy az MNB rendszereiben (VIBER-ben

vagy az ligyfélszamlavezetS-rendszerben) teljesiilhetnek. A VIBER a
kis szdmban el6forduld, de egyenként nagy értékd atutaldsok teljesi-
tésére szolgal, a BKR els6sorban az egyenként kis 0sszegii kereskedel-
mi és magancélua fizetési megbizdsok nagy tomegének elszdmolasat
végzi. Mindegyik rendszer értékkorlatozas nélkiil dolgozza fel a fize-

téseket.
6. abra
A bankkozi fizetési rendszer felépitése
Kozvetett résztvevo
SRR S— Magyar Takarékszovetkezeti < (integralt
Bank takarékszovetkezetek)
< BKR kozvetlen,
VIBER kozvetett résztvevo
< > Bank
A
B LR Kozvetett
K Bankok keretei < LESZUEND
< I NS SNN NSNS OENENENEEOEN
R JEGYBANKI RENDSZEREK
IBI matrix . 5 :
(VIBER, UGYFELSZAMLA-
]DDDDDDDDDDDDDDD]E{> o
VEZETO RENDSZER)
A
v 7 > o
- —— KELER agyar
Posta
T J— Allamkincstar Szamlakapcsolat
uuuuuuuuuuuuuuuu Kh'rlng adatok

Az &bra nem tartalmazza a bankkartya-elszamoldasi rendszereket, a
Magyar Posta és a bankok kozotti kapcsolatokat. A KELER itt csak
kvazi banki funkciéjiban szerepel. A MAK ugyan nem hitelintézet, de
a fizetési rendszerekben a bankokkal egyenrangu tag.

36

MAGYAR NEMZETI BANK
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Egy hitelintézet az elszdmolési rendszerekhez kozvetlentil vagy
kozvetve csatlakozhat. Azok a hitelintézetek, amelyek pénzforgalmi
szolgaltatdsok nyujtdsara jogosultak (a szovetkezeti hitelintézeteket
nem szdmitva), kotelesek az orszagos elszamoldsforgalom lebonyolita-
sat végz§ atutalasi rendszerhez kozvetleniil csatlakozni, tehdt a VIBER
és a BKR kozvetlen tagjava valni. A tobbi hitelintézet kozvetetten csat-
lakozhat a rendszerekhez egy kozvetlen tagon keresztiil. Jelenleg ilyen
szolgaltatdst az MNB nyujt (kliringtagként) néhany szovetkezeti hitel-
intézet, illetve kisbank részére, melyek szamlajat vezeti. A Magyar Ta-
karékszovetkezeti Bank Rt. vezeti a takarékszovetkezetek jelentSs ré-
szének a szdmlajat és levelezd banki szolgaltatast nyujt szamukra. Né-
hany szovetkezeti hitelintézet az MNB levelezettjeként kozvetetten
csatlakozik a VIBER-hez, &m a BKR kozvetlen kliringtagja. A KELER
szerepe sokrétii: egyrészt a bankokhoz hasonléan a VIBER és a BKR
kozvetlen tagja, masrészt kezeli a napkozbeni jegybanki hitel fedezete-
ként szolgdl6 értékpapirokat, valamint lebonyolitja az értékpapir-md-
veletek értékpapiroldali elszamolasat, a befektetési szolgaltatok eseté-
ben a pénzoldalt is teljesiti. A bankok altal kotott értékpapirtigyletek
pénzoldalanak tételenkénti, DVP elvii (széllitas fizetés ellenében) ki-
egyenlitését teszilehet6vé a VIBER és a KELER val6s idejd, brutt6 elven
mikods értékpapir-szdmlavezetési rendszerei kozott 1étesiils Ossze-
kottetés. Ezt a kapcsolatot a 12. dbra szemlélteti.

A bankkartyaval végrehajtott fizetéseket harom kiilonboz§ elsza-
molasi rendszerben dolgozzak fel, melyek kapcsolatat és felépitését a
3.6 fejezet tartalmazza.

Ajegybankirendszer (VIBER, tigyfélszamla-vezetés) és a BKR napi
id6beosztasat a kovetkezs abra szemlélteti. Az dbra értelmezéséhez a
3.2,3.3,3.4, és a 3.5 fejezetek nyujtanak segitséget.

7. abra
A jegybanki rendszer és a BKR napi id6beosztasa
1. Elszamoldsi szakasz, Megbizasok tovabbitisa a BKR-be
(BKR)
2.00
22.00 )

2. Elszamolasi
Megbizdsok szakasc (BKR)
tovabbitdasa
a BKR-be

06:00
18:00 BKR IBI matrix
kiegyenlitése,
17.00 A ;
Limidképzés egyéb konyvelés
8.00
oS VIBER-nyitas
Napvégi konyvelés
14.00
f 12:00 .,
VIBER-drds X Ugyfeltételek
befogaddasanak zardsa
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Az MNB iigyfélszdmla-vezet6 rendszerében vezetik az MNB
Osszes ligyfelének szamlajat. A VIBER-tagok szamlait VIBER tizem-
id6ben a VIBER kozponti szdmlavezetS rendszerében (CAS) kezelik.
A VIBER-hez kozvetlentil nem csatlakoz6 hitelintézetek szamlaveze-
tését teljes tizemidGben az ligyfélszadmla-vezetd rendszer latja el. Az
MNB altal nyujtott szamlavezetési szolgaltatas szabalyait az MNB-vel
kotott kétoldalt szerz6dések tartalmazzak. A szabdlyzatok tobbek
kozott meghatarozzak a tagsag feltételeit, az tizemidét, az tizleti nap
menetrendjét, a visszavonhatatlansag és a véglegesség biztositasara
vonatkoz6 feltételeket, az tizenetszabvanyokat, a részt vevdk felels-
ségeit és kotelezettségeit, a fedezet biztositasdnak szabalyait, dijait, ju-
talékait stb.

8. abra
Az MNB rendszereiben teljesitett fizetések (1995-2000)

Milliard forint Darab
90 000 4 250 000
80 000 -
70 000 1 Elszamolt tranzakciok értéke / 3 AU
60 000 — Elszamolt tranzakciok szama
-4 150 000
50 000 ——
40 000
,/ <+ 100 000
30 000
20000 150000
10 000
0 0

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Az MNB szamlavezetési rendszereiben lebonyolitott pénzforga-
lom az elmult hat évben folyamatosan nétt, és 2000-ben az 6t évvel ko-
rabbinak tobb mint 6tszorosét tette ki, meghaladva a nyolcvan billié
forintot. Meg kell azonban jegyezniink, hogy a 2000. évi kiemelkedd
novekedés alapvetSen annak koszonhetd, hogy a VIBER mitikodése
6ta kibdviilt a statisztikai adatgydjtés kore, és a korabbi kizérdlag
bankkozi (bank-to-bank) forgalom mellett olyan tranzakcidk is az
adatsor részét képezik ettSl az évtSl kezdve, amelyek korabban nem
(pl. DVP-értékpapiriigyletek, tigyfélatutalasok, jegybankkal kotott
ugyletek, posta bankkozi tigyletei).

Az egy tranzakciora juté elszamolt érték mintegy 413 milli6 forint-

ra nétt, ami jol jelzi, hogy ez a rendszer szolgal a bankok és tigyfeleik
nagy értéki fizetéseinek elszamolasara.
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3.2 Ugyfélszamlik vezetése az MNB-ben

3.2.1 Az MINB iigyfelei

Az MNB a hitelintézetek (kivéve a takarékszovetkezetek tobbségét), a
KELER, az Allami Privatizéciés és Vagyonkezel§ Rt., az Allamkincs-
tar, a Magyar Posta és néhany egyéb intézmény szamlait vezeti. Min-
den VIBER-tagnak szdmlaja van az MNB-nél, de nem minden szdmla-
vezetett ligyfél tagja a VIBER-nek. Ezen tagok a jegybankon kereszttil,
kozvetetten kapcsolédhatnak a VIBER-hez.

3.2.2 Tranzakciétipusok

A VIBER tizemid6 elStt az MNB a szamlakon a kovetkezd tételeket
konyveli:

— Bankkozi Kliring Rendszer (BKR) elszamolasi pozicié (IBI) mat-

rix,

- az MNB-nél elhelyezett, lejart betétek és azok kamatainak vissza-

fizetése;

— az MNB-vel kotott devizatigyletek forintoldali teljesitése.

A VIBER nyitasakor a VIBER-tagok szdmlaegyenlegei atkertilnek a
VIBER szamlavezetési rendszerébe. A nem VIBER-tag tigyfelek szam-
lain az aldbbi miiveleteket konyvelik:

- pénzforgalmi megbizasok;

— készpénzfelvét;

— betételhelyezés MNB-nél, hitelel6torlesztés.

A VIBER zérésa utan a hitelintézetek szamldinak vezetése vissza-
kertil az MNB tigyfélszdmla-vezet$ rendszerébe. Ezt kovetSen kertil
sor a szokasos nap végi atvezetések teljesitésére:

— a kotelez§ tartalék utani kamat jovairasa;

— a jogszabaly alapjan befogadott elényodsen rangsorolt azonnali
beszedési megbizasok teljesitése;

a targynapon esedékes jegybanki hiteltorlesztések konyvelése;
zarlati elszdmolas: kamat, jutalék, koltségek felszdmitasa;
a nap végi egynapos hitel nydjtasa a limit terhére, illetve annak

visszafizetése;
— az MNB esetleges vissza-értéknapozott helyesbit§ tételeinek
konyvelése.

3.2.3 A szamlavezetés folyamata

Az MNB az tigyfélszdmla-vezetéséhez mas banki alkalmazédsokkal in-
tegralt szamitogépes rendszert hasznal. Ebben a rendszerben a meg-
bizasokat tételenként dolgozzak fel és a rendszer az egyenlegeket
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minden egyes tranzakciét kovetSen megvaltoztatja. Az MNB csak ak-
kor teljesiti egy megbizast, ha a terhelend? fél szamlajan elégséges fe-
dezet all rendelkezésre. Ez aldl csak az MNB-vel kotott devizatigylet
forintoldali kiegyenlitése kivétel, melyet a bank szamlajanak fedezet-
lensége esetén is lekonyvelnek. A szdmlazarast kovetSen az MNB ta-
jékoztatja a szamlatulajdonost a szamla zaréegyenlegérdl, de a részle-
tes, kinyomtatott szdimlakivonatot csak a kovetkez6 munkanapon ad-
ja at a szdmlatulajdonosnak.

Az MNB ligyfélszdmla-vezetS rendszere a VIBER-tag szamara csak
reggel 6-8 kozott és délutan 14-16 kozott teljesiti a megbizdsokat, mig
a tobbi szdmlavezetett szdmldjan teljes tizemidSben folyamatosan
konyvel.

A VIBER-tagok szamlainak vezetése 8 orakor keriil 4t a VIBER
szamlavezet$ rendszerbe, és a VIBER zarasat kovetSen 15 orakor ke-
riil vissza az ligyfélszamla-vezetS rendszerbe. A pénzforgalmi szdm-
lak zarasara az MNB tigyfélszamla-vezet6 rendszerében 16 6rakor ke-
riil sor.

3.2.4 Alkalmazott dijak és jutalékok

A hazai bankkozi fizetési forgalom koltségeihez a jegybank pénzfor-
galomra vonatkozo6 dijai és jutalékai is hozzajarulnak. A Bankkozi Kli-
ring Rendszerben elszamolt tételekbdl szarmazé poziciok (amelyeket
az IBI matrix tartalmaz) az MNB-ben kertilnek kiegyenlitésre. Az IBI
matrixban 1év6 tartozik poziciok kiegyenlitéséért felszamitott dij ala-
kulasat mutatja a C) tdbldzat.

A tablazatbol megéllapithatd, hogy a kezdeti 0,5%0-r61 a dijak mar
1996-ban lecsokkentek 0,3%o-re, és azoéta is ezen a szinten vannak.
A jegybank 1994-ben és 1995-ben az IBI tételeinek lekonyveléséért
sem minimalisan, sem maximalisan fizetend$ dijat nem allapitott
meg, 1996-ban a minimalis dij 1 Ft volt, amely azé6ta 500 Ft-ra vélto-
zott, a maximalisan fizetend§ dij azonban mar 1996-ban 50 000 Ft-ban
kertilt megallapitasra, amely az6ta nem kertilt médositasra.

C) tablazat
Az IBI matrix elszamolasanak dija (1994-2000)

1994. december 22-1996. januar 16. 0,5 ezrelék
1996. januar 16-1997. majus 12. 0,3 ezrelék (min. 1 Ft, max. 50 000 Ft)
1997. majus 12-t6l 0,3 ezrelék (min. 500 Ft, max. 50 000 Ft)

Hasonl6 tendencia érvényesiil az MNB altal felszamitott pénzfor-
galmi jutalék esetében azokra a fizetési megbizasokra vonatkozdéan,
amelyeket sajat rendszereiben a ndla vezetett banki pénzforgalmi
szamldkon teljesit. Itt a kezdeti 1%o-r6l 0,3%o-re csokkent a jutalék
mértéke, majd folyamatos csokkenésnek indult a maximalis dij is és a
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kezdeti 2700 Ft-rél 800 Ft-ra esett vissza. Az MNB a bankon beliili
megbizasok lebonyolitdsaért a D) tdbldizatban bemutatott dijakat sza-
mitotta fel az elmult id8szakban.

D) tablazat
Az MNB iltal felszamitott forgalmi jutalék (1994-2000)

1994. december 22-1996. januér 16. 1 ezrelék

1996. januar16-1997. majus 12. 0,3 ezrelék (min. 1 Ft, max. 2700 Ft)
1997. majus 12-1998. jalius 1. 0,3 ezrelék (min. 5 Ft, max. 1000 Ft)
1998. jalius 1-2000. november 1. 0,3 ezrelék (min.10 Ft, max. 1000 Ft)
2000. november 1-jétdl 0,3 ezrelék (min.10 Ft, max. 800 Ft)

AVIBER dijait a teljes koltségmegtériilést szem el&tt tartva hataroz-
tameg az MNB, mely jelenleg a S.W.LE.T. koltségen kiviil 1200 Ft téte-
lenként. Abban az esetben, ha a VIBER tizemideje alatt a résztvevé sa-
jat hibajabol eredendSen papiron nyujtja be az MNB-be megbizasait,
a tételenkénti dij 2400 Ft. Ezen feliil a megbizasok modositasaért,
visszavonasaért vagy a lekérdezésekért az MNB nem szamit fel dijat.

3.3 Valos Idejii Brutt6 Elszamolasi Rendszer
(VIBER)

Az MNB altal miikodtetett RTGS-rendszer, a VIBER, 1999. szeptember
3-4n kezdte meg miikodését. A VIBER brutt6 elven miikods fizetési
rendszer, a fizetési megbizdsok feldolgozasa és kiegyenlitése folyama-
tosan, tételenként torténik az érintett résztvevlk egyidejd értesitésé-
vel a VIBER-tagok jegybanknal vezetett szamlajan. A VIBER szamla-
vezetési rendszere automatizalt, azaz a megbizasok teljesitéséhez — a
kozponti rendszerben — emberi beavatkozasra nincs sziikség. A telje-
sitett megbizasok véglegesek és visszavonhatatlanok, a jovairt osszeg
felett a jogosult azonnal szabadon rendelkezhet.

3.3.1 A rendszer résztvevoi

A VIBER-t a belfoldi hitelintézetek és kiilfoldi bankok fikjai haszndal-
hatjdk. A rendszer tovabbi résztvevsi: maga az MNB, a Magyar Al-
lamkincstar, a Magyar Posta Rt. és a KELER Rt. A VIBER-nek jelenleg
42 tagja van. A hitelintézetek részvételének feltétele, hogy az MNB ve-
zesse pénzforgalmi szamlajukat, kiépitett S.W.LET. kapcsolattal ren-
delkezzenek, csatlakozzanak az un. SW.IET. FIN Y-copy zart fel-
haszndléi korhoz, valamint eleget tegyenek a tesztelési kovetelmé-
nyeknek.
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3.3.2 Tranzakci6tipusok

A VIBER tlizemideje alatt a kovetkezd fizetéseket lehet lebonyolitani:
— bankkozi atutalas;
— bankok tigyfeleinek atutalasai;
— értékpapir-elszdmolasok (t6zsdei nettd, hataridSs tigyletek,

OTC-tigyletek elszamolasa) ;
— készpénz be- és kifizetés;
— betételhelyezés az MNB-nél;
— bankkozi devizatigyletek forintoldali elszdmoldasa;
— BKRII. IBI métrix elszamolésa;
— GBC bankkértya nett6 elszamolds;
- valté-viszontleszamitolas;
- jegybanki szankciok miatti atvezetések;
— MNB konyvelési hibainak javitasa;
- jegybanki refinanszirozasi hitelek folyositasa.

3.3.3 A VIBER miikodése

A rendszer lelke a VIBER kozponti szamlavezetS rendszer, amely az
MNB helyiségében elhelyezett szamitégéprendszeren miikodd szoft-
ver. A résztvevSk a S.W.LET. logikai terminalon keresztiil kiildik el
egymadsnak a fizetési megbizdsaikat. A megbizdsok tovabbitasara a
S.W.LET. agynevezett Y-copy (Y-tipust tizenetdramlas) szolgaltatasat
hasznéljak a résztvevdk.

9. abra

Uzenetiramlas a VIBER-ben

A bank \ / B bank
atutalasi Atutalasi
megbizas megbizas

S.W.LE.T. ¢
kiegyenlités H kiegyenlitésrol
kérése értesités

VIBER
(CAS)
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Ez azt jelenti, hogy az tizenetek nem kozvetleniil jutnak el a jogo-
sulthoz, hanem azokat a S.W.LF.T. meggllitja, tarolja és az tizenet ki-
vonatat fedezetvizsgalat, illetve a jegybanki szamlakon torténd teljesi-
tés érdekében tovéabbitja. A jegybank nem latja a teljes tizenetet (pl.
az ugyfelek adatait), csak a két érintett VIBER-tagot és az Osszeget. A
VIBER kozponti szamlavezet6 rendszere valasziizenettel igazolja a
bankok szdmlai kozotti teljesitést (az indité bank szamldjanak
megterhelését és a fogadd bank szdmldjanak jovairasat). Ezt kove-
téen a S.W.LF.T. rendszer tovabbitja a jogosult szamara a megbi-
zast.

Az MNB-ben elhelyezett specidlis munkadllomasokon a S.W.LE.T.
halézat igénybevétele nélkiil kozvetlentil is lehetséges tranzakcidkat
rogziteni. A jegybank bizonyos mtveleteket kizarélag a munkadllo-
masokon kezdeményez, melyek alkalmasak a rendszer monitoroza-
sara is. A KELER - kiilonleges szerepénél fogva — olyan korlatozott
funkcionalitdsti monitorral rendelkezik, melyen keresztiil az altala
benyujtott értékpapiriigyletek forintoldali teljesitését tudja nyomon
kisérni.

A résztvevSk —az MNB és a KELER Rt. kivételével — csak atutalasi
megbizadsokat kezdeményezhetnek. Az MNB technikailag barmilyen
miivelet végrehajtasara képes, de ,normal” tizletmenetben csak a
jegybanki tligyletek miatt kezdeményezi a bankok szamlajanak a
megterhelését. Ha az egyik tag technikai hiba miatt nem képes a rend-
szerrel kommunikalni - a tag kérésére —az MINB kozponti munkadllo-
mason torténd beavatkozassal végrehajtja a tag megbizasait. A
KELER-nek az értékpapiriigyletek teljesitésében kiilonleges feladato-
kat lat el: a tagok 4ltal a KELER-hez eljuttatott kotjegyek alapjan az ér-
tékpapiriigyletek pénzoldali teljesitése céljabol kezdeményezi az tigy-
letben részt vevd felek szamldinak terhelését és jovairasat. A mtivelet
végrehajtasarol az érintett VIBER-tagokon kiviil a KELER is értesitést
kap, melynek alapjan elvégzi az tigylet értékpapiroldali teljesitését.

A fizetési megbizasok teljesitésére a rendelkezésre allo fedezet el-
lendrzését kovetSen kertil sor. Elégséges fedezet esetén a kiild6t meg-
terhelik, a kedvezményezett résztvevd MNB-nél vezetett pénzforgal-
mi szamlajat pedig egyidejtileg jovairjak. Részteljesités nincs. A fede-
zetlen megbizasokat a rendszer sorba allitja. A sor keletkezésérdl, il-
letve megsziinésérdl a sorban all6 bank azonnal értesitést kap. A rend-
szer a nap végén is sorban 4ll6 megbizasokat automatikusan torli, és
errdl értesiti a tagot.

A résztvevek kiilonféle prioritasokat rendelhetnek sajat megbiza-
saikhoz. Minden egyes prioritasi szinten beliil a sorban 4116 megbiza-
sok a FIFO (first in first out) elv szerint azonnal teljestilnek, amint a fe-
dezet (beérkezé j6vairas, limitemelés, esetleg a sor elején 4116 nagyobb
Osszegl fizetési megbizas torlése révén) eléri az elégséges szintet.
Tobb résztvevs egymassal szembeni kolcsonos tartozasat korbetarto-
zasnak nevezziik. A VIBER szdmlavezetS rendszer a korbetartozast
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felismeri, és —a FIFO elvet meg nem sértve —automatikus sorlebontési
mechanizmust alkalmaz.

A VIBER-tag az MNB pénztaraiban is csak fedezetellendrzés és a
VIBER-ben torténd azonnali terhelés mellett vehet fel készpénzt, és
készpénzbefizetéseinek ellenértéke is rovid idén beliil a VIBER-ben
kertil jovairasra.

A még nem teljesitett (sorban all6 vagy késdbbi értéknapon teljesi-
tend§) atutaldsi megbizasait a benytjté VIBER-tag visszavonhatja,
vagy modosithatja. A teljesitést kovetSen a tagnak visszavonasra mar
nincs lehetSsége.

Atfogo lekérdezési lehetségek allnak a tagok rendelkezésére, igy
informaciot kérhetnek egyenlegeikr6l, a sorban 4ll6, a teljesitett meg-
bizasaikrol és azokrdl a jovairdsra varo tételekrdl, melyeknek teljesité-
se még nem tortént meg.

A targynapot megel6z6 értéknapra a rendszer nem teljesit fizetése-
ket (még a hibajavitdsok esetén sem). Elérevalutazott tételeket a telje-
sités értéknapjat megel6z6 7 naptari nappal el6re be lehet adni, melyet
a VIBER az aktualis értéknapig tarol, majd az értéknapon fedezetvizs-
galat utan teljesit.

A rendszer miikodési ideje jelenleg 8-14 6rdig tart. Az tigyfelek &l-
tal kezdeményezett fizetések esetén a benyujtasi hatarids 12 éra.

3.3.4 A tranzakci6feldolgozas kornyezete

A miikodés folyamatossagat a parhuzamosan tizemel6 hattérkapaci-
tas biztositja, a tdvolsagi hattér-lizemeltetés lehetSsége a késSbbiek-
ben kertil kialakitasra. A rendszer kapacitdsa bévithet6, a jelenlegi igé-
nyeket az 6ranként 18 000 fizetési megbizasra kiépitett konfiguracid
tokéletesen kielégiti.

3.3.5 Kiegyenlitési eljarasok

A fizetési megbizdsok a szamla pozitiv egyenlege, valamint az ingye-
nes napkozbeni hitelkeret (limit) — ami a VIBER tizemideje sordn mo6-
dosithat6 — terhére teljestilnek. A limit csokkentésére csak a hitelkeret
igénybe nem vett részének erejéig van lehet6ség. A limit megemelését
és csOkkentését is a KELER-nél kell kezdeményezni.

Az MNB a nap végén a vissza nem fizetett hitelkeret 6sszegének
megfelel§ (vagy a bank kérésére az azt meghaladd, de legfeljebb a za-
rolt értékpapirok 0sszegéig terjedd) egy napos lejaratu hitelt nyujt. A
visszafizetés a kovetkezd nap végén esedékes, melynek elmulasztasa
esetén az MNB biintet6kamatot szamit fel. A jegybank tgy titemezi
a sajat fizetéseit, hogy az a tobbi résztvevd likviditds menedzselését
segitse, vagyis a bankoknak jar¢ kifizetést a nap elején teljesiti (pl. le-
jart betét visszafizetése), a koveteléseit a nap végén haijtja be.
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A fizetések teljesitésérdl kiildott valos idejti értesitésen tl a VIBER-
tagok a SW.LE.T. rendszeren keresztiil naponta, a VIBER tizemid6
végén, szamlakivonatot kapnak teljes VIBER-forgalmukrol.

3.3.6 Hitel- és likviditasi kockazat

A rendszer tagja hitelkockazatot nem visel, hiszen napkozben csak a
fedezettel rendelkez8 megbizdsok teljesiilnek, a nap végén fedezetlen
megbizasok visszautasitasra kertilnek. Likviditasi kockéazat jelentSs (a
beépitett algoritmussal nem megoldhat6) korbetartozas veszélyének
formajaban fenndll, amit kiilonféle modszerekkel — a napkozbeni in-
gyenes hitelen és a tartalék felhasznalhatosagéan kiviil is — csokkenteni
lehet. Ide sorolhaté a résztvevd bankok éltal az tigyféltételek teljesité-
sére onkéntesen vallalt szabaly, miszerint ezeket a megbizasokat a be-
nyujtastol szamitott két 6ran beliil teljesiteni kell (a nemzetkozi gya-
korlatban ezt dltalaban a bankkozi tigyletekre is kiterjesztik). Ez olyan
likviditdsmenedzselésre 6sztonzi a bankokat, hogy a hosszabb sorban
allast elkertiljék, mert egyébként nem tudjak teljesiteni a bankkozi
megallapodasban véllalt hatarid6t. Az értékpapiriigyletek tételen-
kénti folyamatos kiegyenlitése szintén ebbe az irdnyba hat, ugyanis a
hosszas sorban éllds az értékpapiriigyletek teljesiilését is akadalyoz-
za. Erre nincs bankkozi megallapodas, de a tagok latjdk teljesitetlen
ugyleteiket a KELER é&ltal biztositott monitoron, igy egymast 0szto-
nozhetik a gyorsabb teljesitésre.

3.4 Bankkozi Kliring Rendszer

A Bankkozi Kliring Rendszer (BKR) a bankok kozotti pénzforgalmat
teljesen elektronikus alapra helyezve 1994. november 18-an kezdte
meg miikodését. Az elszdmolasi rendszer a brutté elszdmolas elvét
kombindlja a kiegyenlités késleltetett megvalositasaval és a kotegelt
feldolgozéssal, mint ilyen tigynevezett , hibrid rendszernek” mingsiil.
A BKR felkésziilt mind a bankok tigyfeleinek, mind a bankok sajat
ugyleteib6l ered egymas kozotti fizetéseinek elszdmolédsara, de for-
galmaban mind értékben, mind tranzakciészamban az tigyféltételek
domindalnak. Részesedése a bankkozi fizetési forgalomban (VIBER +
BKR) tételszdm tekintetében meghaladja a 98%-ot, értékben azonban
csak mintegy 1/3-at teszi ki.

A Bankkozi Kliringrendszert a hitelintézetek kozos vallalata a
GIRO Elszamolasforgalmi Rt. miikodteti, amelynek 33 tulajdonosa
van. Tulajdonosai hitelintézetek valamint a Magyar Nemzeti Bank és
a KELER Rt.

Mint a 10. dbrdbdl is jol lathato, a Bankkozi Kliringrendszer forgal-
ma a bevezetés 6ta dinamikusan novekedett.

1998-ig a tranzakcidszadm novekedésének motorja az egyszerd at-
utalasok szamanak bdviilése volt. 1999-t8l a csoportos fizetési médok
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10. abra
A Bankkozi Kliring Rendszer forgalmanak alakulasa (1995-2000)
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elterjedése is erdsitette a novekedést. 2000-ben a novekedés iiteme a
csoportos fizetések korében hdromszorosa volt az egyszerd atutala-
sok korében bekovetkezett novekedésnek, és aranya megkozelitette a
teljes feldolgozott tételszam 41%-at. A tranzakciészdmban megmutat-
koz6 dinamika az értékadatokban nem jelentkezik, hiszen a gyorsabb
novekedés a fizetési forgalom azon szegmensében zajlott, amelynél az
egyedi tételértékek kifejezetten alacsonyak (csoportos atutalds esetén
kb. 50 000 Ft/tranzakcid, csoportos beszedés esetén kb. 4000 Ft/tranz-
akcio).

3.4.1 Miikodési szabdlyok

A Bankkozi Kliring Rendszer keretében nyujtott szolgéltatasok jogi,
szervezeti keretét és miikodésének modjit a BKR Uzletszabélyzat,
a BKR Szabvéanyok és a GIRO Rt. altal a bankokkal kotott kétoldalt —
egységes tartalmu — Elszdmolasforgalmi Szerz6dés hatarozzdk meg.
A BKR dokumentumainak, szabalyainak és szabélyzatainak kidolgo-
zasa a bankkozosség egytittmiikodésén alapul. Az egyitittmiikodés
szintere a Bankkozi Szakértdi Bizottsag, amelybe valamennyi Kliring-
tag tagot delegalhat, és amely a szakmai kérdésekben — a dontéshoza-
talt el6készits forumként — terepe a legszélesebb kord érdekegyezte-
tésnek.

A szabdlyzatok modositasdhoz és kiegészitéséhez az MNB hozza-
jaruldsa is sziikséges. A BKR tizletszabalyzatat a Pénziigyi Kozlony-
ben teszik kozzé.

46

MAGYAR NEMZETI BANK



3. Elszamolasi rendszerek és elszamoldsi kapcsolatok

3.4.2 A rendszer résztvevoi

A Bankkozi Kliring Rendszer miikodésében kozvetlentil résztvevs in-
tézmények: a Magyar Nemzeti Bank, a KELER Rt., a Magyar Allam-
kincstar, a Bankkozi Kliring Rendszerhez kozvetlentil csatlakozé hi-
telintézetek. Valamely kozvetlen tagon — mint levelezd bankon — ke-
resztil csatlakozé kozvetett tagok (indirekt résztvevdk), valamint a
megbizasok elszdmol6hdzndl torténd benytjtasara feljogositott tigy-
felek is emlitést érdemelnek, hiszen a rendszer — korlatozott mérték-
ben — ezekkel is kapcsolatban all.

A rendszer igénybevételének feltétele a BKR Uzletszabalyzataban
és annak mellékleteiben meghatarozott feltételek teljesitése, a tesztek
sikeres végrehajtasa. A feltételek teljesitése és a tesztek sikeres végre-
hajtasa el6tt a hitelintézet fizetési megbizasokat csak az MNB-n, mint
levelezd bankon keresztiil tovabbithat, illetve fogadhat.

3.4.3 Tranzakciotipusok

A BKR kliring és tin. non-kliring tételeket dolgoz fel. A kliringtranzak-
ciok megvaltoztatjak a BKR-tagok elszdmolasi pozicidit, ezzel szem-
ben a non-kliring tételek ezen poziciékat nem moédositjak. Non- kli-
ring tranzakci6 a beszedések kezdeményezése, melyre valaszul a ter-
helendd szamlat vezet§ bank inditja a beszedésen szerepl Osszeget
vagy visszautasitja a teljesitést. A tévesen atutalt 0sszeg visszautala-
séra szolgdl a ,, visszautasitas” (reject) tipust tranzakci6.

A Bankkozi Kliring Rendszer a kovetkez§ fizetési médokhoz tarto-
z6 pénzforgalmi megbizasok résztvevSk kozotti kozvetitését, és
bankkozi elszamolasat végzi:

— egyszerd atutaldsi megbizas;

— csoportos atutaldsi megbizas;

— azonnali beszedési megbizds (azonnali inkasszo);

— csoportos beszedési megbizas;

— véltébeszedési megbizas (véltdinkasszo);

— hatarid6s beszedési megbizds (hataridds inkasszo);

— okmanyos meghitelezés (akkreditiv);

- csekk.

Minden tranzakci6 azonos prioritassal bir és értékhatarra valo te-
kintet nélkiil kertilnek elszamoldsra. A tényleges pénzmozgast min-
dig a terhelendd szamlat vezetS bank kezdeményezi, még beszedési
megbizasok esetében is.

A bankkozi fizetések lebonyolitdsdhoz alkalmazandé elektronikus
tizenetek, azaz a tranzakcidk korét, azok pontos tartalmi és formai
meghatarozasat, valamint a tranzakciok forgalmazasanak szabélyait
az elszamol6haz 4ltal kibocsatott szabvanykonyvek tartalmazzak. Uj
tizetési mod bevezetése esetén az elszdmolohdz a pénzforgalmi ren-
delkezésben el6irt altalanos szabalyokhoz illeszkedSen — a hitelinté-
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s

zetekkel torténé egyeztetést kovetGen — meghatarozza a kliringtagok
altal egységesen alkalmazandé szabvanyos elektronikus tizeneteket
és az lizenetek forgalmazasanak szabalyait.

3.4.4 Az elszamolasi rendszer miikodése

A Kliringtagok a tranzakciokat tartalmazo kiild6 kotegeket 16 6ratol
kezdve masnap hajnali 2 6rdig tovabbithatjak — tavkozlési halozat aut-
jan —a BKR-be.

Az MNB 17 6rakor kozli a GIRO Rt.-vel a kliringtagok bankkozi
tranzakcidinak fedezetvizsgalatdndl alkalmazandé keretosszegeket,
amelynek 0sszetev6i: az MNB-nél vezetett pénzforgalmi szamla zaré
egyenlege, valamint a kliringtagok altal a KELER Rt.-nél zarolt érték-
papir-fedezet ellenében nyujtott napi hitelkeret.

A BKR az éjszakai elszamolasi ciklusban két alkalommal végzi el a
kliringtagok altal bekiildott tranzakciok feldolgozasat és elszamola-
sat. E16sz0r a 22 6rdig beérkezett banki kiild§ kotegek és a kozvetlentil
benyujtott csoportos megbizasok kertilnek sorra, majd a hajnali 2 6ra-
ig bekiildott tovabbi kotegek feldolgozasa és elszdmoldsa torténik
meg.

A BKR minden egyes koteg elszamolasakor ellendrzi, hogy a kote-
lezett bank a rendelkezésére 4116 keret és a szdmadra beérkezett és ad-
dig elszamolt jovairdsok alapjan rendelkezik-e elegendd fedezettel.
Fedezethiany esetén a koteg sorba kertil, elszamolasat minden alka-
lommal megkisérli a rendszer, amikor a kotelezett bank szdméra jova-
iras érkezik, ugyanakkor a bank altal kiildott tovabbi kotegek csak ak-
kor kertilnek feldolgozasra, amikor a sorban 4116 koteg elszamoldsa si-
keresen megtortént.

A masodik elszamoldsi szakasz — vagyis az éjszakai elszamolasi
ciklus — végén sorban maradt kotegek a délel6tti sorlebontas sordn
(lasd késdbb) kertilnek elszdmolasra vagy fedezethidny esetén vissza-
utasitasra.

Az elsé elszamolasi szakaszban elGallitott banki fogad6 kotegek 23
6ratol kezdve elérhetSek. A masodik elszdmolasi szakaszban elalli-
tott banki fogad6 kotegek az éjszakai elszamolasi ciklus lezarasat ko-
vetSen azonnal, de legkésSbb reggel 6 drakor érhetSk el. A kliringta-
gok ekkor értesiilnek a fedezethidny miatt esetleg nem teljestilt (sor-
ban maradt) atutalasaik OsszegérSl. A kliringtagok az elszamolas
eredményét 9 6rdig kotelesek tvenni.

Az MNB az éjszakai elszamolasi ciklus eredményeként elGallt,
bankkozi pozicié (IBI) méatrix alapjan, a VIBER inditdsa el6tt konyveli
a kliringtagok szdmlain a tartozasokat és koveteléseket.

A Kliringtagoknak reggel 9 6raig van lehet6ségiik arra, hogy az éj-
szakai elszamolasi ciklus végén sorban maradt tranzakciok fedezetét
megteremtsék. A délel6tti sorlebontas céljat szolgdld elszamoléasi cik-
lusba bekeriil6 megbizdsok teljes O6sszegére fedezetet kell biztositani
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anélkiil, hogy az esetleg beérkezd jovairasokat figyelembe vehetnék
(altaldban egy-két tag tételei maradnak sorban, és nem varhaté na-
gyobb Osszegii jovairast). Az MNB 9:30-kor értesiti a GIRO Rt.-t az el-
szamoldsra varé tranzakciok fedezetének meglétérdl, illetve hidnya-
rol (kotelezett bankonként).

A BKR elszamolja a fedezettel rendelkezé tranzakcidkat, azokat a
kildg kotegeket pedig, amelyekre a tag nem biztositott fedezetet
visszautasitja. A délel6tti elszamolasi ciklus eredményét 11:30-t6l
12:30-ig vehetik at az abban érintett kliringtagok. Méasodik bankkozi
poziciématrix alapjan az MINB a VIBER-ben (nem VIBER-tag BKR-tag
tekintetében a szamlavezet$ rendszerben is) egyenliti ki a tartozaso-
kat és koveteléseket.

3.4.5 A tranzakci6-feldolgozas kornyezete

A BKR a bankkozosség altal elfogadott miikodési elveken alapuld,
onall6 tarsasag keretében tizemeltett rendszer. A kliringtagok és az
elszamolohaz kozotti adatcsere az elszamolohaz altal tizemeltetett
privat hdlézaton valésul meg. A kommunikéciés halézat, hasonléan a
rendszer valamennyi eleméhez megfelel6 hattérkapacitdsokkal, dup-
likalt eszkozokkel, hibat(ir6é rendszerekkel rendelkezik. A GIRO Rt. az
elszdmolast egymastol két foldrajzilag elkiiloniils helyen, gyakorlati-
lag padrhuzamosan végzi.

A Kliringtagok szabvanyos feliileteken (interfészeken) keresztiil
biztositjdk a kapcsolatot az elszamolas-forgalmi rendszer és sajat ban-
ki alkalmazasaik kozott.

3.4.6 Hitel- és likviditasi kockazat

A BKR-ben a brutt6 elszdmolasi elv érvényesiil, vagyis csak azok a fi-
zetési megbizasok keriilnek elszdmoldasra, amelyekre a kiild6 kliring-
tagnak a fedezet rendelkezésére all. A MNB &ltal tizemeltetett szdmla-
vezetési rendszer és a BKR iizemideje egymadst kovetik, igy a kliring-
tagok 4ltal elkiilonitett fedezet a BKR zéarasaig véltozatlan 6sszegben
rendelkezésre all. Az elszamolt tételek kiegyenlitése minden esetben
biztositott. Ezen eljarasi rend miatt hitelkockazatot a rendszer tagja
nem visel, annak ellenére sem, hogy a fogad6é bankok az elszamolt
tranzakciokat a kiegyenlités elStt megkapjak.

A rendszerben a likviditasi kockazat fennall, mivel a tagoknak a
megfelel§ fedezetet a rendszer nyitadsat megel6z6en mar biztositani
kell, viszont az éjszakai miikodés soran nem lehet pétldlagos likvidi-
tast juttatni a rendszerbe, nem lehet a likviditast a tagok kozott atcso-
portositani, nem lehet a kotegeket atlitemezni és atcsomagolni.

Likviditashidny miatti nem fizetésbdl kovetkezGen a pénzforgalom
rendje felborulhat, mivel a bankok esetleg nem képesek a délelétti sor-
lebontasban fedezetet képezni Osszes kotelezettségiikre, és nem tud-
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jak a jegybanki rendelkezésben megadott hataridén beliil az tigyfél-
szamldk jovairasat befejezni. A gyakorlatban a likviditasi és a miiko-
dési kockézat szintje egyarant alacsony, hiszen az elmult években &l-
talaban havonta egy-két alkalommal kertilt sor a délel6tti sorlebontas
alkalmazaséra, a legtobb esetben egy vagy két bank nem tudta az éj-
szakai elszamolast befejezni, és a sorban marad¢ tételek szdma sem
haladta meg az ezres nagysagrendet.

3.4.7 Dijpolitika

A GIRO Elszdmolasforgalmi Rt. a BKR dijainak megallapitdsakor a
mérsékelt profitorientaltsdg elvébdl kiindulva jar el. Ennek megfelels-
en az alkalmazott dijak a miikodési koltségek (ideértve a BKR korsze-
riisitéséhez sziikséges forrasok képzését is) és a tulajdonos (és egyt-
tal felhasznal6) bankok &ltal elvart, el6re meghatdrozott jovedelmezd-
ségi elvarasoknak megfelel6en alakulnak.

A BKR dijstruktiirajat a kezdeti tranzakciéértékhez kotott (ezrelé-
kes) dijt6l a fix tételdij iranyédba torténs elmozdulés jellemzi. Ma mar a
feldolgozott tranzakciok kozel 80%-a utan csak minimumdjijat fizet-
nek.

Az E) tdbldzat az 1994-2000. kozotti idGszakra vonatkoztatva mu-
tatja a BKR 4ltal felszamitott dij alakulasat.

3.4.8 Folyamatban 1év6 fontosabb projektek

A szakaszos éjszakai elszamolds bevezetésével lehet6vé valt, hogy
BKR a beérkezd megbizéasokat elkezdje feldolgozni anélkiil, hogy az
Osszes megbizas beérkezett volna, és meghatarozott id6kozonként
(egyelSre kétszer egy elszdmolasi ciklus alatt) az addig elszdmolt

E) tablazat
A BKR dijszabasanak valtozasa (1994-2000)

Id6pont Dij mértéke, %o Minimumdij, Ft Maximumdij, Ft

1994. november 18. 0,5 - -
1996. januar 1. 0,3 1 2700
1996. szeptember 1. 0,27 1 1350
1997. februar 1. 0,25 5 1000
1997. jalius 1. 0,23 5 1000
1997. november 1.

egyedi fizetési megbizas 0,21 8 1000

csoportos fizetési megbizas 0,22 5 -
1999. februér 1.

egyedi fizetési megbizas 0,11 8 800

csoportos fizetési megbizas 0,11 5 -
2000. februar 1.

egyedi fizetési megbizas 0,1 8 400

csoportos fizetési megbizas 0,1 6 =

50

MAGYAR NEMZETI BANK



3. Elszamolasi rendszerek és elszamoldsi kapcsolatok

tranzakciok alapjan a bankok pozicioit aktualizalja, a kiild6 kotegeket
elkészitse és a tagok részére hozzaférhetévé tegye. Az elszamolds az
utolso elszamolasi fazis utan fejez6dik be, és a jegybanki kiegyenlités
ugyanugy egyszer torténik meg, mint korabban.

A csoportos fizetési megbizdsok 1997. oktdberi bevezetése utani
lasst fejlédést kovetSen 1999-ben tortént meg az az attorés, amely je-
lentGssé tette ezt a fizetési médot is. Azonban mind a lakossag, mind a
vallalati kor ismereteinek bévitésével még oriasi fejlédésilehetSség all
ezen lizletag el6tt. A GIRO Rt. a szolgaltatashoz torténd csatlakozas és
a megadott megbizasok valtoztatasdnak megkonnyitését kiemelt fel-
adatként kezeli, és az ehhez sziikséges felhatalmazas kezelési eljaras
korszertsitését kiemelten fontosnak tartja.

A csoportos megbizasok volumenének jelentSs novekedése és a
forgalom szamottevs ingadozasa — a szigoru tizemid§ korlatok kozott
miikods — a BKR mtikodésének megbizhatosagat gyengiti. Ezért tav-
latilag célszertinek latszik a csoportos megbizasok feldolgozdsanak
kilonvalasztasa a BKR-t6l, és egy onallo, nettd elszamolasi rendszer
kialakitasa. A dontést megalapozé tervezés elkezd6dott, a fejlesztés
— kedvez6 dontés esetén — 2001 masodik felében megkezdddhet.
A rendszer — ha megvaldsul — a pénziigyi kockazatokkal szemben vé-
dett nett6 elszamoldsi rendszer lesz, architektirdjanak tervezése fo-
lyamatban van.

Az elektronikus kereskedelem megjelenése a bankrendszer szama-
ra Uj kihivast jelent. Az elektronikus kapcsolatok elterjedése, az tizleti
folyamatok integralasa, a fizetések elektronikussa valasa és e kapcso-
latok nyilt hdlézatokon torténd kialakitdsa a tranzakcidéban résztvevs
felek egyértelmti azonositasat, az tizenetek sérthetetlenségének, meg-
valtoztathatatlansaganak, letagadhatatlansaganak és titkossaganak
kovetelményét fokozottan allitja elGtérbe.

Abankrendszer a fenti kovetelményeket kielégitd nyilvanos kulcst
hitelesités természetes szolgaltatdja, mint a gazdasag szerepldinek bi-
zalmat élvezs intézményrendszer. Ezen beliil a bankrendszer kozos,
hattérszolgaltatdja lehet a GIRO Elszamolasforgalmi Rt. Ennek érde-
kében elindult az el6készité munka a bankrendszer ko6zos Hitelesitd
Kozpontjanak létrehozasara, amely megfelel majd az Eurépai Unid
digitalis alairdsrol és hitelesitésrdl szolo direktivainak és az ezekre
éptil6 hazai jogszabalyoknak is.

Az elektronikus gazdasag fejl6dése az elektronikus fizetések 4j for-
mainak kialakuldsat vonja maga utan. A GIRO Rt. célja, hogy ezzel
parhuzamosan 4j fizetési szolgaltatasokat dolgozzon ki és nytjtson a
Kliringtagoknak és tigyfeleiknek. Ilyen lehet6ség az elektronikus
szamlabenyjtasi és fizetési rendszer (Electronic Bill Presentment and
Payment) megvalositasa.

Az 1j feladatokhoz sziikséges kommunikécios hal6zat fejlesztési
feladatokat folyamatosan latjék el, a meglévé GIRO Rt. virtualis pri-
vat hal6zatanak kiterjesztését tervezik az IP (Internet Protokoll) halé-
zatok kezelésére is.
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3.5 Bankkartya-elszamolasi rendszerek

A bankkartya-tranzakciok elszamolasa az alabbi harom kiilonb6zd
rendszeren keresztiil torténik: VISA és Europay orszagos nett6 elsza-
molasi rendszerek, GBC kartyaelszamoldsi rendszer.

A rendszer felépitését a 11. dbra szemlélteti.

A GIRO Bankkartya Rt. altal tizemeltetett GBC kartya-elszamolasi
rendszer 16 tagja részére nyuijt elszamolasi szolgaltatasokat, amelyek
koziil 6 tag egyben a tarsasag részvényese is. Mivel a fontos kibocsa-
tok és elfogaddk tobbsége nem tagja ennek a tarsasagnak, ezért a for-
galom nagyobb részét a VISA és az Europay kartya szervezetek altal
uizemeltetett elszdmolasi rendszerekben dolgozzak fel. A GIRO Bank-

11. abra
A bankkartya-elszamolasi rendszer felépitése

MAGYAR Kiegyenlito bank
MNB KOLKERESKEDELMI 4
BANK RT.
A ’ k

/. \
/ \

7

VISA NEMZETI EUROPAY
GBC : ) Elszdamola
0 R R NETTO NEMZETI NETTO szamolas

KART‘%E;E‘E‘:OLAS' ELSZAMOLASI ELSZAMOLASI

o RENDSZER RENDSZER

v v v
Résztvevok
BANK BANK BANK BANK BANK

kartya Rt. altal tizemeltetett elszdmolasi rendszer kiegyenlit§ bankja
az MNB, a VISA és a Europay rendszerekben elszdmolt tranzakciok
kiegyenlitése a Magyar Kiilkereskedelmi Banknél vezetett technikai
elszamolasi szamlakon torténik meg. A GBC elkiildi a bankkozi pozi-
cié méatrixot az MNB-nek, amelyet a kozponti bank még ugyanazon a
napon a VIBER-ben teljesit. A VISA és az Europay sajat rendszerein
beliil értesiti a tagokat nett6 pozicidikrodl, és a netté adésok BKR-ben
torténd atutaldssal rendezik kotelezettségeiket az MKB-ndl vezetett
technikai elszdmolasi szamlan. Ennek megfelel6en az MKB a BKR-
ben atutalasokat indit a nett6 kovetelések rendezésére még ugyan-
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azon a napon. A kartyatranzakciok elszdmolasa nett6 elven torténik
mindhérom fent emlitett rendszerben.

A likviditasi és a hitelkockédzat csokkentésére megfelel6 kockazat-
kezelési modszerek és biztositéki mechanizmusok kertiltek kialaki-
tasra. Minden egyes rendszer résztvevdinek dllampapirokat kell fede-
zetként letétbe elhelyeznie, amelynek értékét az el6z8 periédus nettod
elszdmolasi kotelezettsége alapjan allapitjak meg. A kiegyenlit ban-
kok (az MNB és az MKB) a kotelezs fedezet mértékéig napi hitelt
nyujtanak, amennyiben a tag nem tud eleget tenni kotelezettségének.
A fedezet piaci értékét meghaladd veszteségeket a tagoknak az dn.
veszteség-megosztasi modszer alapjan kell fedezniiik. A biztositéko-
kat mindharom rendszer esetében az MNB-nél kell elhelyezni.

3.6 Magyar Takarékszovetkezeti Bank
szamlavezetési rendszere

Az MTB a szovetkezeti integracioba tomoriilt 177 takarékszovetkezet
erny&bankja (APEX bank). Ennek keretében levelez& banki szdmlave-
zetési szolgaltatast nyujt szdmukra: teljesiti a takarékszovetkezetek
egymas kozotti fizetéseit, valamint kdzvetett csatlakozast biztosit ré-
sziikre a BKR-hez és a VIBER-hez. Az MTB allampapir-fedezettel hi-
telt is nyujt a takarékszovetkezeteknek fizetési forgalmuk lebonyolita-
sdhoz. Az MTB és takarékszovetkezeti tigyfeleinek kapcsolata szamos
elemében hasonlit egy fizetési rendszerre, de mégsem tekinthetd an-
nak, hiszen a takarékszovetkezetek fizetési forgalméanak tilnyomo ré-
sze nem mas takarékszovetkezetek felé, hanem a VIBER és a BKR
rendszerekbe iranyul.

3.7 Postai elszamolas

A Magyar Posta Rt. 1996 6ta korszerti, magas fokon gépesitett elsza-
moldsi rendszert alkalmaz arra, hogy az altala vallalt szolgaltatast ma-
gas szinvonalon lassa el. A papiralapti bizonylatok feldolgozasara a
Posta Elszamolasi Kézpontban kertil sor, ahol minden bizonylatot
elektronikusan rogzitenek. A Posta kifizetS és beszedd tigyfeleitdl el-
fogad papiralapt és elektronikus formdji megbizdsokat is, és igény
szerinti formédban ad elszdmolast, ami lehet teljesen elektronikus, de
az eredeti bizonylatok masolatainak alakjaban papiralapi is.

A pénzforgalomrol és a bankhitelrdl sz616 39/1984. (XI.5.) MT. ren-
delet, illetve a pénzforgalomrél sz616 6/1997. (MK. 61.) MNB-rendel-
kezés a postai pénzforgalommal kapcsolatban is megéllapit teljesitési
hataridSket. El6bbi jogszabdly a bankszdmléra posta ttjan befizetett
osszegekkel kapcsolatban tigy rendelkezik, hogy azokat akkor kell
megtorténtnek tekinteni, amikor a pénzt a postan befizetik. A szabaly
jelent&ségét az adja, hogy a koziizemi szolgaltatdsok lakosség 4ltal fi-
zetett dijainak tdlnyomo hanyada a postai pénzforgalomban hasznalt
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készpénz-atutalasi megbizas segitségével torténik. Az utébb emlitett
rendelkezés szerint a postai pénzforgalmi kozvetit§ tevékenységet
végz0 szervezet a megbizas teljesitésébdl ra harul6 feladatokat a hitel-
intézettel kotott szerz8désben meghatarozott hataridében koteles tel-
jesiteni, és lizletszabalyzatdban szabédlyozott médon koteles meghata-
rozni a munkanapon beliil azt a zar6 id6pontot, ameddig a befogadott
megbizdsokat két munkanap alatt teljesiti. A zar6 idSpont utan befo-
gadott megbizdsok teljesitésének hataridejeként legfeljebb harom
munkanap hatarozhat6é meg.
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4. Ertékpapir-elszamolasi
rendszerek

4.1 Intézményi vonatkozasok

4.1.1 Altalanos jogi vonatkozisok

Az értékpapirpiac intézményi hatterét (t6zsdék, elszamolohaz, befek-
tetési szolgaltatok) az Ept. szabalyozza. A torvény értelmezésében az
elszdmol6éhdzak gazdaséagi tarsasagok. Elszdmol6hézi szolgaltataso-
kat (mint pl. az értékt6zsdei, arutdzsdei és OTC (t6zsdén kiviili) tranz-
akciok elszamolasa stb.) kizardlag engedéllyel rendelkezd elszamol6-
haz nytijthat. A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (PSZAF) to-
vabbi szolgéltatasok nyujtasara utasithatja az elszdmolohazat, agy-
mint: értékpapirok kozponti nyilvantartasa, értékpapirkédok kibo-
csatasa, kozponti értékpapirszamlak vezetése, a Magyarorszagon kiil-
foldi kereskedési céllal kibocsatott értékpapirokrol letéti elismervény
kibocsatasa. Kozponti értéktarnak is kell tekinteni azon elszadmolo-
hazat, amely ezeket a szolgaltatdsokat is nyujtja. Elszamolohazak tu-
lajdonosai csak az MINB, az érték- és arut6zsdék, a befektetési tarsasa-
gok, az arut6zsdék tagjai, a hitelintézetek és egyéb elszdmolohazak le-
hetnek. Az elszamolohazak a Pénziigyi Kozlonyben és a Magyar T6-
kepiacban (a T6zsde hivatalos lapjdban) kotelesek megjelentetni tiz-
letszabalyzatukat, szabalyzataikat (ami tartalmazza az alkalmazott
dijakat is). A torvény arrdlis rendelkezik, hogy az tizletszabalyzat és a
szabalyzat nem tartalmazhat az elszdmol6hdaztol szolgaltatast igény-
be vevl egyes szervezetekre nézve indokolatlanul hatranyos megkii-
lonboztetést.

4.1.2 A kozponti bank szerepe

Altaldnos kotelezettségek

Az elszamol6hazak feliigyelete elsGdlegesen a PSZAF kotelezettsége.
Ugyanakkor az elszamol6hdzak miikddésére vonatkoz6 engedélyt a
PSZAF az MNB elnokének egyetértésével adja meg. Ezenkiviil a
PSZAF és az MNB kozotti megallapodas alapjan az elszdmoldhaz
tizletszabalyzatdnak valtozdsakor az MNB-nek véleményezési joga
van. Az MNB jelentési kotelezettséget is elSirhat az elszamol6hazak
részére.
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Viszonylag 1j jelenség — nem fiiggetleniil a pénz- és t6kepiacok no-
vekve szerepétSl —, hogy a jegybankok egyre nagyobb figyelmet szen-
telnek az értékpapir-elszamolas témakorének. Az értékpapir-elsza-
molohéazak éltaldban feliigyelet alatt all6 intézmények, a feltigyeletek
azonban — sajatos érdekeltségiik kovetkeztében — inkdbb a piac 4tlat-
hat6sagat, a versenyfeltételek biztositasat és a torvényességi feltételek
teljestilését allitjak figyelmiik kozéppontjdba. Az elszdmolasforgalom
zOkken8mentes miikodését, a makroszint{ stabilitist elsGsorban szem
elStt tarto jegybanki szempontok érvényesitésére kevésbé képesek.

Az MNB érdekelt a t6ke- és pénzpiacok hatékonysagaban, a pénz-
ugyi kozvetitérendszer stabilitdsaban és a fizetési rendszer biztonsa-
ganak novelésében. Ezért kezdeményez§ szerepet jatszik az értékpa-
pir-elszamolasi rendszerek fejlesztésében. Ennek gyakorlati megvalo-
sitdsa eddig alapvetSen a KELER-ben 1év§ részvénytulajdonosi pozi-
cidjan keresztiil tortént.

Elszdmoldsi szolgdltatdsok nyiijtdsa

Vannak orszagok, ahol az értékpapir-elszamoldsi rendszereket (els-
sorban az allampapirok vonatkozédsdban) a kozponti bank tizemelteti,
Magyarorszagon ezt a feladatot a KELER latja el. Az MNB részvétele az
értékpapir-elszimolasokban arra korlatozédik, hogy a szamlavezetési
korébe tartozo hitelintézetek részére az értékpapir-elszamolasi tranz-
akciok pénzoldali kiegyenlitését biztositsa. A tobbi résztvevs szamara a
KELER biztositja a pénzoldali teljesitést, az altala vezetett in. t&zsde-

2 7

forgalmi (korldtozott rendeltetésti pénzforgalmi) szamlékon.
A rendszer felépitését a 12. dbra mutatja:

12. abra
Az értékpapir-elszamolasi rendszer felépitése

MNB KELER

KOZPONTI
ERTEKTARI FUNKCIO

ERTEKPAPIR-
SZAMLAVEZETO
RENDSZER

PENZSZAMLA-
VEZETO
RENDSZER

BEFEKTETESI
BANK VALLALKOZO
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4.1.3 KELER

A KELER részvénytarsasagi formaban, az Ept. alapjan miikods
elszamol6haz, tevékenységét az Ept., valamint — a szarmazékos iigy-
letek elszamolasaval kapcsolatban —az 1994. évi, az Arut6zsdérdl szo-
16 XXXIX. torvény és a Kozraktarozasrol szol6 1996. évi XLVIIL. tor-
vény rendelkezései is szabalyozzak. Noha az Ept. lehet6vé teszi tobb
elszamol6haz miikodését, jelenleg kizarélag a KELER mtikodik ilyen
formaban.

Bizonyos tevékenységek feltételrendszerét kormanyrendeletekben
hatdroztdk meg, mint példaul a dematerializalt értékpapirok kezelé-
sével kapcsolatos szolgaltatasokat.

A KELER kozponti értéktéri tevékenységére vonatkoz6 feladatai-
nak torvényi szinten nem rogzitett szabalyait PM-rendelet, illetve
PSZAF-hatarozat tartalmazza.

A KELER - az 1.2.4. pontban mar emlitett kvazi banki funkciéit is
ideértve — szdmos feladatkort 14t el.

Ko6zponti értéktari funkciok:

— kozponti értékpapir-nyilvantartas,

— értékpapirkéd (ISIN kéd) kiadasa,

— kozponti értékpapir-szamlavezetés,

— belfoldon kibocsatott értékpapirrél kiilfoldi forgalmazas céljara

szolgdlo okirat kidllitasa.

Elszamolohazi funkcidk:

— t8zsdei tigylet elszamolasa,

— t6zsdén kiviili értékpapiriigylet elszdmolasa,

- arut6zsdetag arutdzsdei tigyletének elszamolasa,

— az altala elszamolt tigylet teljesitésének (kiegyenlitésének, azaz

az értékpapir- és pénzszamlakon torténd konyvelésének) biztosi-

tasa,
— t6zsdeforgalmi (korlatozott rendeltetésti pénzforgalmi) szamla
vezetése,

— bel- és kiilfoldi letétkezel 6k részére letéti szolgéltatas nyujtasa, il-
letve a forgalmazodk sajat tulajdondban all6 dematerializalt érték-
papirrdl értékpapirszamla vezetése,

— részvénykonyv vezetése, tirsasdgi eseményekkel kapcsolatos
szolgaltatas.

A KELER a nyilvanosan kibocsatott értékpapirok kozponti értékta-
ra, valamint a dematerializalt értékpapirok kozponti 1étesitd helye és
egyben azok kozponti nyilvéntartéja is.

A BET-tel és a BAT-tal kotott megéllapodés alapjan a KELER végzi
mindkét t6zsde t6zsdei kereskedésének elszamolasat. A KELER a
szdrmazékos tgyletek piacan kozponti szerz6dS fél (central-
counterparty) szerepet is jatszik, ami azt jelenti, hogy az tigyletbe be-
lépve mindkét partnerrel szemben teljesits féllé valik, garantélja a tel-
jesitést. A KELER minden altala kezelt elszamoldsi rendszer vonatko-
zasaban kiterjedt kockazatkezelési szolgaltatast nyujt, ideértve az
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egyéni biztositékok, illetve a kollektiv garanciaalapok kezelését,
kényszerintézkedési eljarasokat stb.

A KELER Rt. és a Clearstream Banking SA. (Luxembourg) nemzet-
kozi elszamolohaz kétoldalu szamlakapcsolatot épitett ki egymassal,
melynek keretében a KELER Rt. szdmlavezetettei részére letéti szol-
gdaltatdsokat nyujt azon kiilfoldi értékpapirok vonatkozasdban, me-
lyeket a Clearstream sajat szamlavezets rendszerébe befogad. A kap-
csolat masik elemeként a KELER Rt. vezet értékpapirszamlat, és vé-
gez letéti szolgaltatasokat a Clearstream részére, amelyen keresztiil a
kilfoldi befektetSk tartjak magyarorszagi értékpapir-portfolidjukat.

A KELER tizletszabalyzata tartalmazza a KELER-nél torténd szam-
lanyitds, a tarsasaggal valo kapcsolattartas altalanos feltételeit, az tin.
egységes szabdlyzat pedig a KELER &ltal miikodtetett egyes elszamo-
lasi rendszerekre vonatkoz6 szabdlyokat tartalmazza egységes szer-
kezetbe foglalva. A KELER tizletszabalyzatét a t6zsde hivatalos lapja-
ban, a Magyar T6kepiacban teszi kozzé, és elérhet6k a KELER internet
honlapjan (http:/ /www keler.hu cimen) is.

A tarsasag tulajdonosa 50%-ban az MNB, 25-25%-ban a BET és
BAT. A tarsasag legfbb szerve a kozgytilés, de a fontos operativ don-
téseket az Igazgatosag hozza meg, ideértve az lizletszabélyzatra, illet-
ve a tarifakra vonatkoz6 dontéseket is.

4.1.4 Az allami szféra egyéb szerveinek szerepe

Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (PSZAF)
Az Ept. a befektetési szolgaltatasi tevékenységet végzs gazdasagi tar-
sasadgok felugyeletét a PSZAF hatéaskorébe rendeli.

A PSZAF sajat hataskorben engedélyeket ad ki, rendszeresen ellen-
Orzi, és figyelemmel kiséri tobbek kozott a befektetési szolgéltatdk, a
kibocsatok, a t6zsdék és az elszamolbhazak tevékenységét, és ellendr-
zi a fent emlitett szervezetek nyilvanosan kozzétett tdjékoztatoit. A
PSZAF hagyija j jové a KELER altaldnos tizleti feltételeit, valamint sza-
bélyzatait. A PSZAF beavatkozhat a KELER mindennapi iizleti tevé-
kenységébe azaltal, hogy bizonyos koriilmények kozott korlatozza az
uigyfelek hozzaférését valamely szdmlahoz. Az MNB-hez hasonléan
jelentési kotelezettséget irhat el a KELER részére.

4.1.5 A maganszféra egyéb szerveinek szerepe

A Budapesti Ertéktézsde (BET)

ABudapesti Ertékt6zsdét 1989-ben az akkor befektetési szolgaltataso-
kat nyujt6 véllalkozasok inditottdk tdjra. A tézsde polgéari jogi tarsa-
sag, melynek részvénytarsasdgga torténd atalakitasa folyamatban
van. Jegyzett értékpapirok adas-vétele maganszemélyek nevében
csak az Ertékt6zsdén keresztiil megengedett. A BET-nek harom szek-
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cidja van: az allampapir-szekcio, a részvény- és egyéb értékpapir- (pl.
befektetési jegyek) szekcid, valamint a hataridSs (szarmazékos) tranz-
akciok szekcidja. A BET-en csak jegyzett értékpapirokkal lehet keres-
kedni. Nem jegyzett papirokra a t6zsdén kiviil lehet tizletet kotni.
Szabvanyositott szdrmazékos tigyletekre vonatkozé szerzdéseket le-
het kotni a legnagyobb kibocsaté vallalatok (MATAV, MOL, TVK,
OTP, RICHTER, BORSODCHEM) részvényeire.

A Budapesti Arut6zsde (BAT)

Az Arutézsde Kft. 1990-ben alakult, amikor 28 alapité tag létrehozta a
gabonaszekciot. Ezt kovetSen csak tézsdetagok jogosultak tizletkotés-
re a megfelel§ garancidk betartdsa mellett. 1994 novemberében az
Arutézsde Kft. atalakult Budapesti Arut6zsdévé. 1994 jtliusatol a
KELER végzi a BAT kereskedésének elszamolasat. A BAT-on jelenleg
harom (hus, gabona, valamint pénziigyi) szekciéban folyik az tizlet-
kotés.

4.2 Rovid attekintés az értékpapirpiacrol

4.2.1 Az értékpapirpiac f6bb jellemz6i

Magyarorszégon jelenleg két t6zsde mtikodik, a Budapesti ErtéktSzs-
de és a Budapesti Arutézsde. Az eltelt tiz évben gyors iitemben nove-
kedett a tSkepiac forgalma. A kiilfoldi befektetések liberalizdldsa
nagymértékben hozzdjarult a forgalom novekedéséhez. Jelenleg a
kiilfoldi befektetSk egy évnél hosszabb futamidejii magyar értékpapi-
rokat szabadon vésarolhatnak, fiiggetlentil a lejaratig még hatralévs
id6t6l. A hazai befektetSk a nemzetkozi piacokon az OECD-orszagok
altal kibocsétott dllamkotvényeket, valamint vallalati részvényeket és
egy évnél hosszabb futamidejd vallalati kotvényeket vasarolhatnak.
Mindkét esetben a kibocsat6 székhelyének OECD-orszagban kell len-
nie.

Az értékpapirok széles kore van forgalomban, tobbek kozott allam-
papirok (mint pl. a hdrom, hat és tizenkét honapos lejaratti kincstarje-
gyek, a kettd, hdrom, ot és hét éves lejarata dllamkotvények), helyi on-
kormanyzatok és véllalatok kotvényei, részvények, befektetési je-
gyek, jelzdloglevelek stb. A piacokat még mindig a kincstarjegyek és
allamkotvények uraljdk, de az elmult négy-6t évben a részvénypiac
novekedése is jelentSs volt. Egyre tobbféle termékre (mezdgazdasagi
termékek, deviza, kamatldb, részvény, index) lehet a t6zsdéken szab-
vanyositott hataridSs tigyleteket kotni.

Az allampapirok els6dleges kereskedése kizardlag, mig masodla-
gos kereskedése jellemz8 médon az OTC-piacon folyik, ugyanakkor
lehetSség nyilik a BET-en val6 kereskedésre is. Kizarélagosan az el-
s6dleges forgalmazok jogosultak allampapir-arveréseken vételi ajan-
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latot tenni, ugyanakkor kotelesek meghatarozott mennyiségi feltéte-
lek mellett folyamatos vételi és eladasi arat jegyezni a masodlagos pia-
con.

4.2.2 Szerepldk az értékpapirpiacon

Amagyar értékpapirpiacon kétféle intézmény tevékenykedhet, a ban-
kok és a befektetési véllalkozasok. Ez utébbiak harom tipusa kiilon-
boztethet6 meg: az értékpapir-bizomanyos (broker) cégeknek mini-
mum 20 millié Ft, az értékpapir-keresked6knek 100 milli6 Ft, a befek-
tetési tarsasagoknak pedig 1 milliard Ft jegyzett t6kével kell rendel-
kezniiik. Az 1999. januar 1-t8l érvényes valtozasok nyoman a bankok
a nyilvanos kibocsatasi méasodlagos részvény- és kotvénypiacokon is
jelen lehetnek.

4.2.3 Az értékpapirpiac forgalma

13. abra
Az értékpapirpiac forgalma (1995-2000)

Milliard forint
18 000

16 000 —— BET-forgalom
14 000 — OTC allampapir-forgalom
= = = = Hatérid6s forgalom

12 000
10 000
8000
6 000
4000
2000 S-S iome==r
0

1995 1996 1997 1998 1999 2000

A magyar értékpapirpiac 1999-ig folyamatosan és dinamikusan fejlé-
dott, akar a t6zsdén megjelend kibocsatok szamat, az egyre b6viils be-
fektetési eszkoztarat, akar a forgalom volumenét tekintjiik. A 13. dbrd-
bdl is egyértelmien latszik, hogy komoly trendvaltozas az 1998-as
nemzetkozi pénziigyi valsaghoz kapcsoléddan kovetkezett be, ami-
nek kovetkeztében meredeken visszaesett a hataridés piac forgalma,
elvesztette korabbi lendiiletét a részvénykereskedelem és ennek meg-
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felelGen a biztonsagos, allampapir-piaci befektetési lehetSségek, illet-
ve az alternativ befektetési formak (pl. ingatlan) kertiltek elStérbe.
2000-ben a Budapesti Ertékt6zsde forgalméban, tjkori torténelmében
el8szor, nagymértéki visszaesés kovetkezett be. Csokkent a t6zsdei
cégek kapitalizacidja, a kotésszam emelkedése ellenére is esett a kont-
raktusok atlagértéke. A forgalomban jelentGsen megnétt a részvény-
piac részesedése, ami azonban inkdbb kudarcnak tekinthets, hiszen
ezzel parhuzamosan jelentSsen (85%-kal) csokkent a t6zsdén kotott
allampapirtgyletek értéke. A tendencia tobb okra is visszavezethetd:
elvesztette korabbi vonzerejét a kozép-kelet-eurdpai régio, a tavkozlé-
si, kommunikdcids cégek vilagszerte jelentGsen visszaestek, nincse-
nek 0j kibocsatasok — ami miatt kevés az igazan likvid papir —, bizo-
nyos cégek esetében a hat6sagi armegallapitas befolyasolja a tarsasa-
gok eredménytermeld képességét, a vegyiparban a piaci szereplSk bi-
zalmat megingatva zajlottak le egyes vallalatfelvasarlasi akcidk.

4.3 A tozsdei, a tozsdén kiviili
és a szarmazékos iigyletek elszamolasa

4.3.1 Résztvevok

Az értékpapir-elszamolasi rendszert tizemeltet6 KELER Rt. t6zsdei el-
szamolasi szolgaltatast kozvetleniil csak az tizletszabalyzataban meg-
hatarozott feltételeket kielégitG elszamolohazi tagok szamara, mig
t6zsdén kiviili értékpapirtigylethez kapcsolédé elszdmolast az ezen
tevékenység végzésére jogszabdly alapjan felhatalmazott szdmlatulaj-
donosanak nyjt.

Az értékpapir-letétkezelési szolgaltatdsokat befektetési vallalkoza-
sok, hitelintézetek, kiilfoldi értékpapir-letétkezelSk, értékpapir-kibo-
csatok (csak az dltaluk kibocsatott fizikai értékpapirra vonatkozoéan),
arutézsdén kereskedd kliringtagok (kizarélag a t6zsdei tigylet biztosi-
tékaul szolgalo fizikai értékpapir nyilvéntartaséra), a Magyar Allam-
kincstéar és az Allamadéssag Kezels Kozpont vehetik igénybe.

A kliringtagsdgi rendszer
A KELER Rt. a tdzsdei elszamolasi szolgaltatasok kozvetlen igénybe-
vételére kliringtagsagi rendszert mtikodtet.

A Kliringtagsagot az alabbi szekcidkban /ligyletkorokben folytatott
kereskedéshez kot6dGen hatdroztak meg;:

BET esetében: BAT esetében:
—T+5 részvény és egyéb értékpapir - pénziigyi
— T+2 allampapir — gabona
— derivativ deviza —has

— derivativ kamat

— derivativ részvény
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A kliringtagsdg fajtdi
A tagokat megilletd jogok alapjan a kliringtagsagnak harom tipusét
kiilonboztethetjiik meg:

» Az dltaldnos kliringtag kozvetleniil csatlakozhat az elszamolasi
rendszerekhez, és kozvetlen kliringtagsaggal nem rendelkez8k
(alkliringtag) részére elszamoldsi szolgaltatast nyujthat.

* Az egyéni kliringtag szintén kozvetlentil veheti igénybe a KELER
elszdmolasi szolgaltatasait, alkliringtag részére azonban szolgal-
tatast nem nyujthat.

* Az alkliringtag az a t6zsdei kereskedésre jogosult személy vagy
szervezet, akinek megkotott tigyleteit a KELER nem kozvetlentil,
hanem egy a&ltalanos kliringtagon keresztiil szdmolja el. Az
alkliringtag a KELER-rel nem all jogviszonyban, emiatt az 4ltala-
nos és egyéni kliringtagok altal 1étrehozott és a KELER é&ltal m-
kodtetett garanciarendszereknek sem tagja.

A kliringtagsdg feltételei
A Kliringtagsag a KELER-rel kotott kliringtagsagi szerz6dés alairasa-
val jon létre. E szerz6dés megkotésének eldfeltételei a kovetkezSk:
— feliigyeleti engedély az adott szekcioban torténd kereskedéshez,
— a KELER iizletszabalyzataban el6irt t6kekovetelmények teljesi-
tése,
— a szlikséges szamldk megnyitasa,

P

— a KELER 4altal el&irt adatszolgaltatas teljesitése.
A kliringtagsdghoz sziikséges tokekovetelmény

A KELER a kiilonboz8 szekcidkban a kliringtagsag feltételeként az
alabbi sajat t6kenagysagot irja el6:

Adatok millié forintban

Derivativ Azonnali
) ) Béarmely T+5 rész-
BAT BAT mas vény és T+2 allam-
gabona his derivativ egyéb ér- papir
szekcid tékpapir
Csak megbiz6i szamlara
elszamol6 egyéni kliringtag 10 3 20 20 20
Sajét és megbiz6i szamlara
elszamol6 egyéni kliringtag 20 20 100 100 100
Altalanos Kliringtag 500 500 500 500 500

A tézsdén kiviili értékpapiriigyletek elszdmoldsa

A t6zsdén kiviili értékpapiriigyletek elszamoldsaval kapcsolatos szol-
galtatast a KELER az MNB, a hitelintézetek és a befektetési szolgalta-
tok szdmdra nyujtja feltéve, hogy az érintett hitelintézet, illetve befek-
tetési szolgaltato értékpapirszamlait a KELER, pénzszamléit a KELER
vagy az MNB vezeti.
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4.3.2 Tranzakci6tipusok

Tozsdei értékpapiriigyletek

Az Ertékt6zsdén lebonyolitott dsszes tizletkotés értékpapiroldali tel-
jesitése a KELER-en keresztiil valésul meg. A pénziigyi teljesités a hi-
telintézetek esetében azok MNB-nél vezetett pénzforgalmi szamlain
torténik, mig az egyéb befektetési szolgdltatok esetében a KELER éltal
vezetett t6zsdeforgalmi szamlakon. A tobboldaltan nettésitott kotele-
zettségek kiegyenlitésére a kovetkez6 rend szerint kertil sor:

— T+5 értéknappal az Osszes jegyzett értékpapir (masodlagos ér-
tékpapirok, véllalati kotvények, karpétlasi jegyek, zart végti be-
fejtetési alapok részjegye),

— T+2 értéknappal az allampapirok esetében.

A fix aras tigyletek (a nyilvanos kibocséatasu, t6zsdére bevezetett ér-
tékpapirok BET-en torténd kétoldali — nem anonim — kereskedésé-
nek) teljesitésére brutté médon T+2, illetve T+5 napos ciklusban kertil
sor.

Tozsdeén kiviili értékpapiriigyletek

OTC (t6zsdén kiviili) piaci mtiveletek lehetnek az els6dleges piaci
tigyletek DVP elszdmolésa (nyilvanos kibocsatasok), — amelyben je-
lenleg az iizletfelek az Allamadéssag Kezels Kozpont (AKK) és az el-
s6dleges allampapir-forgalmazok, de ezen szolgéltatas nyitott rész-
vénytarsasdgok kibocsatéi szdmara is, — valamint a masodlagos piaci
ugyletek DVP-elvii értékpapir-elszdmolasa (prompt és rep6). ADVP-
szolgaltatasok mellett a szereplSk egyszerti értékpapir-atutalasi meg-
bizasokat (free of payment transfer order) is adhatnak.

Szdrmazékos iigyletek
A KELER 1994 juliusa 6ta elszémolasi és kiegyenlitési szolgaltataso-
kat nyuijt azokra a termékekre, amelyekkel a BAT harom szekci6jiban
kereskednek.

Ezek a termékek a kovetkezok:

a gabonaszekciéban

malom és eur6 btiza, kukorica, arpa, sz6ja, napraforgé és TAX (ta-

karményindex) futures tigyletek, valamint kukorica, malom és

eurd buiza opcidk,

a hisszekciéban

é16 sertések,

a pénziigyi szekcidéban:

forintalapt EUR, USD, CHF, GBD, JPY, és CZK hataridds deviza-

ugyletek (futures), valamint 30 és 90 napos hataridés BUBOR ka-

matlébtiigyletek.

1995 4prilisa 6ta a KELER-nél torténik a BET BUX index, USD,
DEM és harom hénapos kincstarjegy hataridés tigyleteinek az elsza-
moldsa. 1996 végén a termékskala kibdviilt az egy honapos és a harom

A MAGYAR FIZETESI RENDSZER 63



4. Brtékpapir-elszamolasi rendszerek

hénapos BUBOR, és az egy éves kincstarjegy hataridGs szerzddések-
kel.

1999-ben a BET bevezette a forintalapt GBP, EUR és CHF hatarid6s
devizaiigyleteket valamint a hataridGs tigyleteket a harom leg-

s o

likvidebb részvényre (késSbb ez a kor tovabb béviilt).

4.3.3 A tranzakci6feldolgozas kornyezete

A KELER informatikai rendszerét nagyfoku integrécié jellemzi. Kii-
16n emlitést érdemel az értékpapir-elszdmol6 rendszer (EER) és a
t6zsdeforgalmi szdmldkat vezet§ rendszer (PVR), amelyek kozott a
kapcsolat middleware eszkozon keresztiil, szabvanyositott tizenetek
aramoltatasaval biztositott.

A tézsdei szdrmazékos tigyletek elszdmolasat szolgdld rendszer
mind a t6zsdék kereskedési rendszereivel, mind pedig a tagok back
office rendszereivel elektronikus adatatviteli Gton egyméssal Ossze-
kottetésben mitikodik. A rendszer naponta pérositott és kotegelt ke-
reskedési fajlokat kap a BET azonnali placanak kereskedési adatairdl,
valamint a BAT-t6] a kereskedési nap végéig. A BET derivativ keres-
kedési és a KELER Rt. elszdmolasi rendszere egymassal valos ideji
adatkapcsolatban all, a kereskedési adatokat az elszamol6haznak fo-
lyamatosan, kotésenként adjak at. Az EER, valamint PVR-rendszerek
valos idejl 0sszekottetésben allnak a VIBER-rel a hitelintézetek altal
kotott értékpapir-tigyletek pénzoldali kiegyenlitése és a kapcsolédd
tizenetaramlas céljabol.

A tagok a KIS (KELER hélokozi rendszer) vagy a SW.LE.T. tav-
adat-atviteli halézatokon keresztiil férhetnek hozza az elszamolasi
rendszerhez. A KIS tagi végpontja lehet6vé teszi az tigyletek KELER-
be juttatdsan kiviil a valos ideji értesitések fogaddsat, valamint a fo-
lyamatos monitorozast a sajat tigyleteik allapotarol.

4.3.4 Elszamolas és kiegyenlités menete

BET azonnali piac

AT+2 és a T+5 kereskedések gordiils elszamoldsa multilateralis nett6-
sitds alapjan, a szallitas fizetés ellenében elv (DVP) megvaldsitdsaval
torténik. A Budapest1 ErtéktSzsde az dsszeparositott kereskedésekrdl
kliringtag és tligyfele szerinti bontasban, id§ szerint pérositott kot-
jegyeket tartalmazé kotegelt elektronikus tizenetet kiild a KELER-nek
minden kereskedési nap végén. A KELER elvégzi — sajat és tigyfél
bontasban — az értékpapiroldali és klirintagonkénti bontdsban a pénz-
oldali multilaterdlis nettésitast. T+1 elszdmolasi nap reggel a T napi
tézsdei tigyletek értékpapir és pénziigyi nettd poziciéit tartalmazé ér-
tesitést (a teljesités napjdig terjed6 kumulalt pozicidjelentést) kiild a
Kliringtagoknak.
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T+2 (dllampapir) elszamolasi ciklus: a nett6 allampapir-eladok-
nak a nett6 pozicidjuknak megfelel$ értékpapir-fedezetet — tigyfél és
sajat bontasban — T+1. elszamolasi napon’ kell biztositaniuk, amikor is
azt elszamolas céljabol elGzetesen zaroljak. A nett6 értékpapir-vasar-
16knak T+2. elszamolasi nap reggelén kell a nett6 vételi poziciéjuknak
megfelel§ pénzoldali fedezettel rendelkezniiik a KELER-nél vezetett
té6zsdeforgalmi szdmldjukon, kereskedelmi bankoknak az MNB-nél
vezetett pénzforgalmi szamlajukon. A teljesitésre T+2. értéknap reg-
gelén kertil sor DVP-mechanizmus alkalmazasaval. Amennyiben a
megfelel§ értékpapir-fedezet nem 4&ll rendelkezésre a T+1 napon,
érvénybe 1ép a KELER altal miikodtetett elszamolast tamogato auto-
matizalt allampapir-kolcsonzési mechanizmus. Ha a kolcsonzés meg-
hitsul, a KELER elvonja a nem teljesits tag biztositékait, és fedezeti
vételt kezdeményez (ebben az esetben a KELER vasarolja meg a
hianyzo6 értékpapirokat a T6zsdei (kollektiv) Elszdmolasi Alap terhé-
re), annak sikertelensége esetén az adott tranzakciét kiveszi az elsza-
molasbdl, és egyidejlileg kiszamitja az 1j elszamoldsi pozicidkat.
A kényszerbeszerzésrol a KELER Rt. értesiti a kliringtagot és a BET-et
egyarant.

Pénzoldali fedezet hidnya esetén a KELER Rt. el6szor az el6zetesen
allampapir-fedezet mellett megnyitott segédfedezeti keretet (over-
draft) hasznélja fel, majd az érintett befektetési szolgaltato sajat tulaj-
dont értékpapirjait, valamint egyéni biztositékat vonja el, ezt kovets-
en pedig a hidnyt a (k6z0s garancia alapb6l) TEA-bdl rendezi. A nem
teljesités fenndlldsa alatt a KELER Rt. folyamatosan inkasszalja a nem
teljesits tag pénzforgalmi szamlajat. A pénziigyi nem teljesitésrdl a
KELER Rt. azonnal értesiti a BET-et, amely a kliringtag kereskedési jo-
gat felfliggeszti az adott piacon.

Amennyiben a TEA hianya még a kovetkezd (T+3.) napon is fenn-
all, a KELER Rt. megkezdi a TEA javara elvont értékpapirok kény-
szerértékesitését. A kényszerértékesités soran befolyt pénzosszegek a
TEA javéra keriilnek jovéairasra.

T+5 (részvény és egyéb értékpapir) elszamolasi ciklus: a netto ér-
tékpapir-eladdknak a nettdé poziciéonak megfelels értékpapir-fedezet-
tel kell rendelkezniiik értékpapir elszamolasi szamlaikon (sajat és
tigyfél bontasban) a T+4. napon, amikor is el6zetesen elszamolasra za-
roljak az értékpapirokat. A nett6 értékpapir-vasarloknak T+5. elsza-
molasi nap reggelén kell a nett6 vételi pozicijuknak megfelelS pénz-
oldali fedezettel rendelkeznitik (t6zsdeforgalmi szamlatulajdonosok
esetén a KELER-nél vezetett t6zsdeforgalmi szamlakon, a kereskedel-
mi bankoknak pedig az MNB-nél vezetett pénzforgalmi szamlakon
kell biztositani a fedezetet). A feldolgozas a T+5. elszamoldasi napon
reggel torténik. Amennyiben a megfeleld értékpapir-fedezet nem all

® Az anyag véglegesitésekor mar folyamatban van az értékpapir T+1 napi, illetve T+4 napi el6-
zetes fogalaldsa helyett az értékpapir- és pénzoldali azonos napi fedezetvizsgalatra valé attérés,
ahogyan azt a KELER fejlesztési irdnyokrdl sz0l6 fejezet tartalmazza (4.3.6 fejezet).
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rendelkezésre a T+4. napon, a KELER Rt. minden tovabbi kényszerin-
tézkedést megel6z&en elvonja a nem teljesits tag sajat tulajdont érték-
papirjait. Ennek elégtelensége esetén a KELER Rt. megkisérli a hidny-
z0 értékpapir-mennyiséget els6ként az automatikus értékpapir-kol-
csonzési rendszeren keresztiil beszerezni. Ennek sikertelensége ese-
tén a KELER Rt. megkisérli kényszerbeszerzés ttjan biztositani a hi-
anyzo6 értékpapirokat.

A kényszerbeszerzés elsGsorban a nem teljesits tag t6zsdeforgalmi
szdmldja aktudlis szabad egyenlegének terhére torténik. TEA igény-
bevételre akkor kertil sor, amennyiben a t6zsdeforgalmi szdmla sza-
bad egyenlege nem fedezi a tartozas teljes Osszegét.

A kényszerbeszerzésr6l a KELER Rt. értesiti a kliringtagot és a
BET-et egyarant.

Pénziigyi nem teljesités esetén a KELER Rt. 4ltal végzett kényszer-
mechanizmusok a T+2-es piac elszdmolasdndl ismertetetteknek meg-
felelGen torténnek.

BET fix aras iigyletek: a KELER Rt. a kereskedési adatokat a
BET-t61 paros1tva kapja meg. A BET-en kotott fix aras tigylet elszdmo-
lasa ugyantgy, mint az OTC-ligyletek esetében brutté médon, tizlet-
rél-lizletre haladva, a DVP-elv alapjan torténik. A teljesitést nem segiti
kiilon eljaras, értékpapir- vagy pénzoldali fedezetlenség esetén
az tigyletek nem teljestilnek, azok a nap végén automatikusan torl6d-
nek.

A KELER Rt.-hez benytjtott fix aras tigylet modositasat kezdemé-
nyezni kizarélag a BET ]ogosult

Aukciés iigyletek: a BET-en kotott aukcids iigyletek elszamolasa
brutt6 moédon, tzletrSl-iizletre haladva DVP-elv alapjan torténik.
A BET az adatokat parositva kiildi el a KELER-nek az adott elszdmola-
si napon. Amennyiben az eladasi aukcié kiiréja igényli a TEA altal
nyujtott garanciat, az értékesitett értékpapirok teljes mennyiségét
T napon legkés&bb 14.00 6raig zéaroltatnia kell a megfelels t6zsdei el-
szamolasi értékpapirszamlakon. Ezen tigyletek modositasat kizaro-
lag a BET kezdeményezheti.

Tozsdén kiviili DV P-iigyletek

A tézsdén kiviili DVP-tigyletek esetében a KELER-tagok elszamolési
kotjegyeiket kozvetlentil a KELER KIS rendszerén keresztiil nyujtjak
be. Az értékpapir-elad6 és -vevs értékpapirszdmldval rendelkezik a
KELER-nél, pénzszamlajat pedig vagy a KELER (befektetési vallalko-
z6k t6zsdeforgalmi szamldja), vagy az MNB (hitelintézetek pénzfor-
galmi szdml4ja) vezeti.

Az értékpapiriigylet megkotésérdl az elad6 és a vevd elszamolasi
jegyet (kotjegyet) nyujt be a KELER-hez, melyek sikeres parositasa
utan torténik meg az elszamolas. Els6ként értékpapiroldali fedezet-
vizsgalatra keriil sor az elad6 szamlatulajdonos altal a megbizasban
megjelolt értékpapirra vonatkoz6 szamlan. Amennyiben az értékpa-
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pirszamla aktualis egyenlege fedezetet nyujt az tligyletre, az érték-
papirok ideiglenesen zérolasra kertilnek a pénziigyi fedezetvizsgalat
befejezéséig. Részteljesitést a KELER nem hajt végre. Sikertelen fede-
zetvizsgélat esetén a tétel sorban all, melynek teljesitését a KELER fo-
lyamatosan megkisérli. A nap végén is fedezetlen tranzakciét a
KELER torli.

Sikeres értékpapir fedezetvizsgalatot kovetSen torténik a pénziigyi
fedezetvizsgélat a pénzszamlan, amely vagy

a) KELER-nél vezetett t6zsdeforgalmi szdmla, vagy
b) MNB-nél vezetett pénzforgalmi szdmla lehet.

Ennek megfelelGen a pénziigyi fedezetvizsgalat az els6 esetben a
KELER-ben, a masodik esetben az MNB-ben torténik. A sziikséges
pénziigyi fedezet megléte esetén megtorténik a kiegyenlités (a vevs
szamldjanak terhelése az eladé szamlajanak egyidejli jovairasa).
A KELER-kiegyenlités megtorténtérdl akkor is azonnal értestil, ha két
MNB-nél vezetett szdmlan torténik a mtivelet. Amennyiben a terhe-
lend§ szamlatulajdonos nem rendelkezik elegendd fedezettel, az
adott tranzakci6 sorban all (a KELER-ben vagy az MNB-nél), mikoz-
ben az értékpapir zarolasa folyamatos. Az elszdmolasi nap végén még
sorban all6 tranzakci6 torlédik, az elad6 szamldjan az értékpapir fel-
szabadul.

A pénzoldali konyvelést kovetGen megtorténik a végleges és
visszavonhatatlan értékpapiroldali kiegyenlités: az elad6 szdmlatulaj-
donos értékpapirra vonatkozé szdmldjan a mar foglalt értékpapir
feloldésra keriil, a szdmlat a KELER megterheli, ezzel egyidejtileg a
vev( értékpapir szdmldjat a megbizasban megjelolt 6sszeggel jovair-
ja.

Az elsGdleges piaci iigylet elszdmolasa (jelenleg a Magyar Allam-
kincstar és az MNB els6dleges allampapir-kibocsatasa esetén) az eld-
z6ekben ismertetett eljards szerint torténik. Pénziigyi fedezetlenség
esetén a nap végén is sorban all6 tétel nem torl6dik, hanem a KELER
az eredeti értéknapot kovetd harom munkanapon keresztiil megkisér-
li az tigyletet elszdmolni az eredeti drfolyamon és a nem teljestilt tétel
csak ezt kovetSen torlodik.

A repéiigylet esetében (mely lehet 6vadéki vagy szallitasi tipusi) a
felek egy kés6bbi id6pontban torténd visszavasarldsban allapodnak
meg. Az ligylet elszdmolasa a tételenkénti DVP-elv alkalmazasaval
torténik. A repdtigylet a két érintett tizletfél megallapodasa alapjan
meghosszabbithat6, mind a teljes tligyletre, mind pedig egy részére
vonatkozdan. Repéhosszabbités esetén a pénziigyi elszamolés a rep6-
kamatra és a vételar-kiilonbozetre torténik.

Abban az esetben, ha a repétigylet lejaratdnak napjat megel6z6 na-
pon a KELER nem kap a meghosszabbitdsra vonatkoz6 utasitast (a két
tél parosithaté6 instrukcidja), a repdtigyletet lejartnak tekinti, és a leja-
rat napjan megtorténik a teljesités: pénziigyi oldalon a repékamat és a
vételar kiegyenlitése, értékpapiroldalon pedig 6vadéki rep6 esetében

A MAGYAR FIZETESI RENDSZER

67



4. Brtékpapir-elszamolasi rendszerek

a zérolt értékpapir felszabaditasa, szallitdsos repo esetén az értékpa-
pirra vonatkozé szdmla terhelése/jovairasa.

Amennyiben valamely lejaré repéiigylet pénzoldali kotelezettje
nem teljesiti a fizetési kotelezettségét (nem biztosit elegendd fedezetet
a pénzszamlajan), akkor 6vadéki tipusu repé esetén az érintett érték-
papirt a KELER automatikusan jovairja a repoéiigylet eredeti vevdjé-
nek osszevont értékpapirszamlajan, mig szallitdsos rep6 esetén az ér-
tékpapir az tigylet vevGijének a szadmlajan marad.

Szdrmazékos iigyletek

AKELER Rt. végzi a BET-en és a BAT-on kotott valamennyi szabva-
nyositott hataridSs és opcios tigylet elszamolasat. A hataridds és op-
cids tigyletet kotd tagok az ligylet teljesitése tekintetében nem egy-
maéssal, hanem a KELER Rt.-vel, mint kozponti szerzddd féllel
(central counterparty) allnak szemben, amely a hataridés és opcids
ugylet visszaigazoldsaval az tigyletben résztvevé mindkét kliring-
taggal szemben 4116 kotelezett vagy jogosult féllé valik az elszamolas
és teljesités tekintetében (novacid). AKELER derivativ tigylettel kap-
csolatos kovetelései més tételeket megel6zGen érvényesithetSk a tag
té6zsdeforgalmi szamlédjan és alszamlain a hataridds és opcids kotele-
zettségének mértékéig (a vételdr letéti szdmla kivételével). Ezen tiz-
letek kotéséhez a kliringtag koteles a t6zsdeforgalmi szamlan beliil
megbizdi arkiilonbozet-, tovabba sajat és megbizoi biztositék-al-
szamlat nyitni, mely aldl a bankok felmentést kapnak. A kliringta-
gok kotelesek befizetni a rdjuk esd Kollektiv Garancia Alap (KGA)
hanyadot.

A Kliringtag vagy megbizdja altal felvett barmely pozici6 egy ta-
gi/megbizdi pozicids szdmlan kertil regisztralasra. A pozici6 szegre-
galas egyedi megbizdi szintig torténik kliringtag és alkliringtag esetén
egyarant.

A BET-en automatizalt kereskedés folyik, és a kiépitett valés idejd
adatkapcsolat révén onnan folyamatosan érkeznek az tizletkotések
adatai. A KELER a KIS-termindlon keresztiil a tagoknak lekérde-
zési lehetGséget biztosit a megkotott tizletekrSl. A hivatalos vissza-
igazolast azonban a nap végi elszamolas keretében adja at. A kereske-
dési rendszerbdl érkezd tizletek érkezhetnek allokédltan vagy Ossze-
vontan a megbiz6i szamlara. A KELER Rt. folyamatosan figyeli
és értékeli a kliringtagok nyitott kotésallomanyat a technikai elszamo-
16 arak alapjan. Azonnali kliringet kivalté t6zsdei drelmozdulés alap-
jan azonnali kliring végezhet6 teljes piacra, illetve egyedi tagra, ter-
mékre, lejaratra vagy azok egy csoportjara a kereskedés leallitasa nél-
kil

A BAT-t6], ahol a kiilonb6z6 szekcidkban vegyesen elektronikus és
nyilt kikidltasos kereskedés folyik, a t&zsdei tizletkotésekrdl csak nap
végén kap a KELER Rt. kereskedési adatokat. Mivel valds idejti adat-
kapcsolat a BAT és a KELER kozott nem keriilt kiépitésre, igy limit-
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mértékl drelmozdulés esetén azonnali kliringet csak a teljes kereske-
dés atmeneti leallitasaval lehet elvégezni.

A t6zsdékrdl befogadott tizletek csak és kizarolag az adott napra
kapnak egy regisztralasi szamot, amellyel a KELER Rt. visszaigazolja
az adott napon kotott tizleteket. Ezt az azonosité szamot az adott tizlet
a kovetkez6 napra mar elveszti, mivel a pozicidkat megbizonként ter-
mék/lejaratonként 9sszevontan, az el6z6 napi elszdmol6 aron tartjak
nyilvan.

A nap végi elszamoldsoknal a lezért és a nyitott pozicidkra szdmi-
tott arkiilonbozet kiilon-kilon nem mutathaté ki — a mindenkori
el6z6 napi elszdmold aron torténd nyilvantartas miatt —, az mindig
csak az adott napi elszdmol6 ar véltozdsabol ereds arkiilonbozetet
mutatja.

A KELER-szint elszdmolas miatt, amennyiben egy kliringtag tobb
uigyletkorben kereskedik, a nap végi elszamolédsa sordn csak egyetlen
t6zsdekereskedelmi visszaigazolast kap, amely tartalmazza vala-
mennyi {igyletkdrben (néhany kliringtag esetén BAT-ra, BET-re egy-
arant) megkotott tizleteit, nyitott pozicidit.

A KELER atfog6 feldolgozasanak koszonhetSen az elszamoldsi
rendszert és a tobbi KELER-rendszert, mint pl. a PVR és az EER,
osszekapcsoltak, igy a napi nyito nyereségeket és veszteségeket azon-
nal jovairjak, illetve raterhelik a tagok szamlaira, akiknek a készpénz-
és értékpapirszamlait is a KELER vezeti.

4.3.5 A hitel- és likviditasi kockazat ellenérzésére tett
intézkedések

A KELER az azonnali (prompt) t6zsdei tigyletkotések esetében nem
garantalja a teljesitést, az elszamolds zokken&mentességét a DVP-elvi
kiegyenlitésen tul a kovetkezd eszkozok hivatottak biztositani: (i) ta-
gok altal elhelyezett egyéni biztositékok, (ii) készpénzben rendelke-
zésre 4ll6 kollektiv garanciaalap, és (iii) teljesitést elGsegits kényszer-
mechanizmusok.

Ertékpapiroldali nem teljesités esetén elGszor az automatikus
papirkolcsonzés, majd ennek sikertelensége esetén kényszerbeszer-
zés l1ép életbe. Pénzoldali nem teljesités esetén a KELER el8szor un.
,segédfedezeti tligylettel” (allampapir-fedezet ellenében azonnali
visszavésarlasi megallapodassal, mely az allampapirok els6dleges pi-
aci, a tézsdei azonnali piac elszamoldasa, valamint a hataridSs kereske-
dés soran alkalmazott azonnali kliring pénziigyi elszdmolasa soran
vehet§ igénybe) bocsatja a hianyz6 0sszeget a kliringtag rendelkezé-
sére.

Ha a teljesitéshez a tag egyéni biztositékai elégtelennek bizonyul-
nak, akkor a KELER éltal kezelt kollektiv garanciaalapok igénybevé-
telére is sor kertil: a T+2 napos t6zsdei allampapir elszdmolast
a AP TEA, a T+5 napos t6zsdei értékpapir elszamolast a TEA segiti.
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Az AP TEA célja, hogy a kliringtagok egymassal kotott t6zsdei
allampapirtigyletei teljesitésének késedelmébdsl vagy elmarada-
sabdl ered§ kockazatot viselje. A kliringtagok és a KELER kozos
tulajdonat képezi, akik készfizets kezességet vallalnak egymas-
sal szemben a t6zsdei allampapir-ligyletekbdl ered§ elszamola-
saikért, egyben 6vadékul szolgadl a KELER kliringtagokkal
szemben fenndll6 koveteléseiért. A tulajdoni ardny a tagok altal
a TEA-ba ténylegesen befizetett 0sszeg, ez a tulajdonosi arany
hatarozza meg az alap igénybevétele esetén a tagok kotelezett-
ségeit. A tagok befizetési kotelezettségét hetente allapitjdk meg
az utols6 négy naptari hét kliringtagokra (sajat és tigyfél) juté
nyitott pozicié aranyanak megfelel6en, ennek 0sszege azonban
tagonként nem lehet kevesebb 3,5 milli6 forintnal. Az alap fel-

2.2

toltése (illetve az abbdl torténd visszafizetés) hetente kotelezd.

Amennyiben a T napi tigylet teljesitésének elszamoldsa soran
valamely terhelés nem vagy csak részben teljesiilt, akkor a
KELER az AP TEA-bdl teljesiti a fizetést a t6zsdei elad 6k j ]avara
Ha a nem teljesités 0sszege meghaladja az 6vadéki alap Ossze-
gét, a KELER esetenként maximum 100 milli6 forinttal hitelezi
meg az alapot (a KELER A&ltal az oOsszes 6vadéki alapnak
egyidSben nyujtott hitel nem haladhatja meg az 500 millié forin-
tot). Az ezen feliili kotelezettség esetén a kollektiv garanciaalap
— az adott napon fenndll6 nett6 fizetd poziciok Osszegéig torté-
nd — meghitelezése az MNB-KELER hitelmegallapodas alapjan
torténik.

Ez az 6vadéki rendszer tehat nagymértékben elGsegiti a tézsdei
allampapirtigyletek elszamolasat (kivéve természetesen azt az
esetet, amikor a hidnyz6 értékpapirt kényszerbeszerzéssel sem
sikeriil pétolni), az esetleges veszteséget a tagok és a KELER vi-
selik a tulajdoni hanyadoknak, illetve a hitelezési korlatnak
megfeleléen. Az AP TEA-nak sziikség esetén az MNB is hitelt
nyujt, a hitel mogott az tigylet targyat képezd allampapir bizto-
sitékként all.

A TEA célja, hogy a kliringtagok egymassal kotott t6zsdei (nem
allampapir) tigyletei teljesitésének késedelmébdl vagy elmara-
dasébol eredd kockazatot viselje. Képzése és felhasznalasa
annyiban kiilonbozik az AP TEA-t6], hogy a tagok befizetési ko-
telezettségét az utolsé 10 hét kliringtagokra juté atlagos heti for-
galmanak megfelelGen allapitjak meg, illetve a TEA kimertilése
és a KELER hitelezési korlatjanak elérése esetén az MNB-hitellel
nem all a t6zsdei tigyletek mogeé.

A fix aras ligyletek elszamoldsa mogott nem all garanciarendszer,
azok elszdmoladsa bruttd elven torténik, ezért az értékpapir- vagy
pénzoldalon fedezetlen tételek nem teljesiilnek. A nap végén még tel-
jesitetlen tranzakciét a KELER Rt. automatikusan torli.
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Tekintettel arra, hogy a t6zsdén kiviili tranzakcidk elszamolasa a
KELER és az MNB valésidejd brutté elszamolasi rendszereinek 0ssze-
kapcsoldsaval, a DVP-elv alkalmazasaval torténik, hitelkockdzatrél
nem beszélhetiink, ennek megfelelen garanciarendszer és egyéb az
elszamolas biztonsdgat novel6 mechanizmus alkalmazasara sincs
sziikség. Amennyiben a tranzakci6 akar a pénzoldali, akar az értékpa-
pir-oldali fedezet hidnya miatt nem tud azonnal teljestilni, a rendszer
sorba 4llitja a tételt. Abban az esetben, ha nap végéig sem biztositanak
fedezetet a sorban 4all6 tétel teljesitéséhez, az ligylet meghitsul, azaz
visszautasitasra és az elszdmolasi rendszerb6l automatikusan torlésre
kertil.

A t6zsdei hatarid&s és opcids kotések biztonsaganak novelése érde-
kében a tagok mind a BET mind a BAT esetében t6zsdeszintti Kollek-
tiv Garancia Alapot hoztak létre, amelynek célja a hataridds és opcids
ugyletek elszdmolasabol ered fizetési kotelezettségek késedelmébol
vagy elmaradasabdl ereds veszteség csokkentése.

A Kollektiv Garancia Alap a kliringtagok és a KELER Rt. kozos tu-
lajdonat képez6 elkiilonitett alap, amelynek képzésérdl, felhasznala-
sarol, visszafizetésérdl az elszamolohaz hataroz.

A BET szarmazékos kereskedésének teriiletén a tilzott hitel- és lik-
viditasi kockazat felhalmozédasanak kikiiszobolésére a KELER nap-
kozbeni kiegyenlitési lehetSséget is bevezetett. SzélsGséges drfolyam-
mozgasok esetén, a napon beliili arfolyamveszteség fedezetére szol-
galo alapszint(i biztositék hidnya esetén, annak rendezéséig a KELER
Rt. az érintett tag kereskedési joganak felfiiggesztését kezdeményezi
az adott t6zsdénél. Ennek tényérdl, valamint a hidnyz6 fedezet mérté-
kérdl a KELER Rt. automatikusan értesiti az érintett tagot, akinek ke-
reskedési joga a fedezet pétlasat kovetSen azonnal visszadllitasra ke-
ril (nincs szekcidszintli azonnali kliring, csak a nem teljesits tag ke-
reskedési joga kertil korlatozésra).

A KELER a Chicagoi Kereskedelmi T6zsde (CME) altal kifejlesztett
SPAN-rendszert haszndlja a tagok napi kezd? letét kotelezettségének
megallapitasidra. A KELER SPAN rendszere minden egyes szdmlan
ugy kezeli a pozicidkat, mintha azok a tag szdmlastruktardjan beliil
egy kilon portfélidt alkotnanak.

4.3.6 Dijpolitika

A KELER djij- és jutalékbevételeib6l valamint a pénzszdmlavezetési
szolgéltatasdhoz kapcsolodo likviditaskezelési tevékenységének nye-
reségébdl fedezi miikodésének koltségeit és rendszereinek folyama-
tos fejlesztését. Alapitdsa 6ta a KELER folyamatos és nagymérték dij-
csokkentéseket hajtott végre novekvé forgalmdval és hatékonysaga-
nak jelentSs javuldsaval 6sszhangban. FSként az el6z6ekben emlitett
likviditaskezelési bevételnek koszonhetd, hogy szolgéltatasait a nala

jelentSsebb forgalmat lebonyolité kilfoldi és nemzetkozi elszamolo-
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hazak dijtételeivel 0sszehasonlitva versenyképes aron végezze part-
nerei szamara.

4.3.7 Fontosabb fejlesztési iranyok

Ertéktozsdei értékpapir-elszamoldsok tovdbbfejlesztése

Az elszamol6héz az értéktbzsdei értékpapir-elszdmolasi szolgaltatds-
ban a fejlett kiilfoldi piacokon ma mar altaldnosnak tekinthet§ T+3 na-
pi elszdmolasi ciklus bevezetését tervezi a jelenlegi T+5 napi elszamo-
las helyett. Ezt megel&zGen attér pénz- és értékpapir-oldalon az azo-
nos napi fedezetvizsgélatra, mellyel az értékpapir-oldali teljesitések
kockazata jelent6s mértékben csokkenthetd (elsGsorban a meghatéro-
z6 kiilfoldi tulajdonosi/szallitéi kor teljesitési szokvanyai miatt).
Ugyanakkor a jelenlegi kotegelt elszamolds VIBER tizemid&be vald
terelésével, valamint a teljesitési id6pont meghosszabbitdsa miatt je-
lent6s mértékben szélesedik a t6zsdetagok likviditaskezelési eszkoz-
tara.

A fejlesztés eredményeképpen valéra vélik a ,,same day fund” elve,
amit kiegészitve egy specidlisan megjelolt DVP instrukcidval, letétke-
zeldi szinten is megvalosithato a valos DVP-elv az értéktSzsdei azon-
nali piac multinet elszdmoldsa teriiletén.

Kozponti szerzddéses partner (central counterparty)

Ez az intézmény az értékt6zsdei azonnali tigyletek elszdmolasdban a
fejlett orszagokban megjelend 1j innovaci6é. Lényege, hogy az
elszdmol6hdz a derivativ piacon felvallalt szerepkoréhez hasonléan
az azonnali t6zsdei ligyletek elszamoldsa esetében is kozponti szerzd-
déses partnerként 1ép fel (novaci6), mely eredményeképpen a piaci
szereplGk szamara lényegesen csokken az elszdmolaskor felléps eset-
leges nem teljesitések kockazata.

Nemzetkozi értékpapir-elszdmoldsi szolgdltatdsok tovdbbfejlesztése

A nemzetkozi értékpapir-elszamolasi szolgaltatasok teriiletén a
KELER Rt. jelenleg a kiilfoldi értékpapirok vonatkozdsaban egyszert
értékpapirszdmla-transzferek (free of payment tranzakciok) végzését
képes automatizaltan ellatni. A tevékenység tovabbfejlesztésével
pénzszamldkat is érint6 DVP-elszamoldsok (Against Payment) lebo-
nyolitasa érhet6 el. Ez tovabbi szolgaltatasokkal egésziilhet ki, pl. a
kilfoldi értékpapirokkal kapcsolatos ad6zasi adminisztracié atvalla-
lasaval, valamint a kiilfoldi kibocsatok tarsasigi eseményei kapcsan
nyujtando hozzaadott értékii letéti szolgaltatassal.
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AMEX kdrtya: az American Express International Ltd. tarsasag 4ltal
kibocsatott terhelési kartya.

AP TEA: Allampapir T6zsdei Elszamoléasi Alap: a kliringtagok és a
KELER koz06s tulajdonat képezd, készpénzben rendelkezésre al-
16, a KELER altal kezelt, elkiilonitett kollektiv garanciaalap. Cél-
ja, hogy a kliringtagok egymassal kotott t6zsdei azonnali allam-
papir-ligyletei teljesitésének késedelmébdl vagy elmaraddsabol
eredd kockazatokat csokkentse.

APV Rt.: Allami Privatizaciés és Vagyonkezeld Rt.

ATM (Automated Teller Machine): olyan elektromechanikus berende-
zés, amely lehet6vé teszi a kartyabirtokosnak, hogy bankszdmla-
jarél pénzt vegyen fel, és/vagy mas szolgaltatdsokat vegyen
igénybe, pl. egyenleglekérdezés, pénzatutalas, betételhelye-
zés.

aukcids iigylet: értékpapirok nyilvanos forgalomba hozatalara, vagy
eladaséara szolgal6 eljaras. Erre csak a BET részvény-, illetve al-
lampapir-szekciéjaban van lehetSség. Az aukciéra beérkezd
ajanlatok a vételar alapjan versenyeznek, az ajanlatok kielégité-
se a kibocsat6 (eladd) szamara legkedvezd&bb vételartol kezds-
dik.

azonos napi fedezet (same day funds): pénz- vagy értékpapir-egyen-
leg, melyet a kedvezményezett a jovairas napjan tovabb utalhat,
illetve felvehet szamlajarol.

back office: egy véllalat (tipikusan bank) szervezeti egysége, mely el-
s@sorban a fizetési megbizasok inditasaért, kezeléséért, a szamla-
kivonatok fogadédsaért, egyeztetéséért felelds. A vallalat szerve-
zeti felépitésétdl fliggben a back office lehet 6nallé szervezeti
egység, vagy egy nagyobb egység része, amelyhez tartozhat pl.
az adminisztracid, a kockazatkezelés, illetve a szamlavezetés.

bankkozi tranzakcié (interbank transaction: jelen dokumentum
Osszefliggésében olyan fizetési megbizas, mely egy bank pénz-
forgalmi szamlajanak megterhelését és egy masik bank szamlaja-
nak jovairasat kezdeményezi valamely elszdmolési rendszer
kozvetitésével.

bankon beliili kiegyenlités (internal settlement): amennyiben mind-
két partner ugyanannal a banknal vezeti a szaml4jat, akkor a fi-
zetési megbizas teljesitése a koz0s szamlavezetd bank konyvelé-

A MAGYAR FIZETESI RENDSZER

73



Fogalomtar

sében torténik meg anélkiil, hogy valamely bankkozi fizetési
rendszer végezné az elszamolast.

BAT: Budapesti Arutzsde

BET: Budapesti Ertéktézsde

BET azonnali piac: a Budapesti Ertékt6zsde T+2 és T+5 napos ciklus-
sal elszamolt értékpapir piaca

BET derivativ kereskedés: a BET-en lebonyolitott hataridds és opcids
ugyletek.

BET fix dras ajdnlati iigylet: fix ajanlat kizar6lag a BET allampapir-
vagy részvényszekcidjaban tehet6. Az ajanlattevd szekcidtag
megadott idStartamon beliil (6ra, perc), az altala kivéalasztott
szekcidtagot kozvetlentil tigyletkotésre hivija fel erre vonatkozo
ajanlataval. A fix ajanlatot kizardlag annak cimzettje jogosult el-
fogadni. Amennyiben az ajanlatot a megadott idGtartamon beltil
nem fogadjak el, az tigylet nem jon létre.

betéti kdrtya (debit card): olyan kartya, amellyel a kartyabirtokos
kozvetleniil — valamely hitelintézetnél vezetett — szamlaja terhé-
re vasarolhat vagy pénzt vehet fel.

BIS (Bank for International Settlements): Nemzetkozi Fizetések
Bankja

BIS CPSS (BIS Committee on Payment and Settlement Systems): a
BIS mellett m(ikodd, a Tizek csoportjanak jegybankjai altal 1étre-
hozott alland6 bizottsag, amely alapvetSen a fizetési rendszerek
miikodésével foglalkozik.

brutté elszdmoldsi rendszer (gross settlement system): dtutalasi rend-
szer, amelyben a pénz- vagy értékpapir-atutalasok résztvevsk
kozotti kiegyenlitésére tételenként kertil sor.

CAS (Central Accounting System): a VIBER kozponti szamlavezetd
modulja.

chip kdrtya (chip card): integralt &ramkort tartalmazo kartya. Az in-
tegralt aramkor alkalmas azonosité adatok tdrolaséra, illetve
hasznélhat6 adat tarolasra, PIN kéd érvényesitésére, vasarlasa-
ra, személyes adatok tdrolasdra, szdmlaegyenleg-ellenérzésre.
Bizonyos kartyaknal a kartyan 1évé memoria (szamlaegyenleg)
minden egyes kartyahasznalatkor aktualizalhato.

Clearstream Banking S.A.: luxemburgi székhely(i nemzetkozi érték-
papir-elszamoléhaz, amely a Cedel Bank Luxemburg és a
Deutsche Borse Clearing AG. 6sszeolvadédsaval jott 1étre.

co-branded kdrtya:lasd: kozos méarkanév alatt kibocsétott kértya

dematerializdlt értékpapir (dematerialised securities): fizikai forma-
ban csak a keletkeztet§ hely nyilvantartdsaban 1étezg, értékpa-
pir-szamlan nyilvantartott, az értékpapir valamennyi tartalmi
kellékét azonosithaté médon tartalmazoé adat.

DVP (delivery versus payment) mechanizmus: az értékpapirtigyletek
pénz- és értékpapir-oldali teljesitését 0sszehangolé mechaniz-
mus. Az értékpapir-oldali teljesités akkor és csak akkor torténhet
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meg, ha a pénzoldal teljesitése is megtortént. A DVP-elv 3 modell
alapjan val6ésulhat meg;:

1. modell — az értékpapir- és a pénzoldal teljesitése is brutté elven,
tételenként valés idSben torténik. Egyidejtileg kertil sor az érték-
papir végleges széllitdsara az elad6tél a vevdnek, és a pénzoldal
teljesitésére a vasarlotol az eladonak.

2. modell — az értékpapir-oldal teljesitése brutt6 elven, egy feldol-
gozasi szakaszban folyamatosan a pénzoldal teljesitése nettod
modon a feldolgozasi szakasz végén torténik meg.

3. modell — az értékpapir- és a pénzoldal teljesitése is netté médon
torténik, az értékpapir és a pénz végleges atadasara a feldolgoza-
si szakasz végén keriil sor.

EER:a KELER integralt rendszerének értékpapir-szamlavezetési és
elszdmolasi modulja. Ez a rendszer szolgal az értékpapirszamlak
kozotti tranzakciok végrehajtasara.

EKB (European Central Bank, ECB): Eur6épai Kézponti Bank

elektronikus pénz (electronic money): szamitégép memoriajaban, il-
letve intelligens kartyan elektronikus médon tarolt érték. A ta-
rolt érték a kibocsatéval szembeni kovetelést testesiti meg, amita
kibocsat6 kozremiikodése nélkiil at lehet ruhazni.

elektronikus pénztdrca (electronic purse): Gjratolthetd, tobbfunkcids,
eldre fizetett, elektronikus pénzt tarol6 kéartya, amelyet kis érté-
ki kereskedelmi vagy egyéb fizetésekre hasznalnak

elore fizetett kdrtya (pre-paid card): olyan kartya, amelyért atvételkor
bizonyos Osszeget kell fizetni, s eddig az 0sszeghatarig haszndl-
hato szolgaltatasok, illetve aruk vasarlasara.

elsddleges kereskedés: az elsGdleges forgalmazoék és a kibocsatod ko-
zotti tizletkotés az értékpapirok elsédleges forgalomba hozatala
céljabol.

elszdmolds (clearing): a fizetési megbizasok fogadasanak, a teljesithe-
t6ség formai és tartalmi kritériumai ellendrzésének, a cimzett
bank részére torténé tovabbitasanak, és bizonyos esetekben a
bankok kozotti kiegyenlitéshez sziikséges adatok elallitasanak
folyamata.

elszdmoldsi rendszer (clearing system): fizetési megbizasok elszamo-
lasa céljabol 1étrejott megallapodas, eljarasi szabéalyok és az azt
tamogato eszkozok egyiittese. Egy elszdmolasi rendszernek mi-
nimum hdrom tagja van, a rendszert gyakran egy elszdmol6haz
tizemelteti és a megallapodas része a kiegyenlit$ bank kijelolése
is (de a kiegyenlités mozzanata mar nem!). A koznyelv az elsza-
moldsi rendszert gyakran azonositja a fizetési rendszerrel.

elszdmoldsi szdmla: a kliringtagok részére az elszdmolasi rendszer-
ben vezetett szamla az aktudlis pozici6 nyilvantartasara. Az el-
szamolasi szdmla fogalmat gyakran hasznaljak a pénzforgalmi
szamla szinonimajaként.

elszdmolohdz (clearing house): kozponti helyszin, illetve kozponti
feldolgozasi mechanizmus, melyen keresztiil a pénziigyi intéz-
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mények fizetési megbizasaikat és egyéb pénziigyi kotelezettsé-
geiket (pl. értékpapir) egymas kozott elszamoljak.

értéknap (value day, day of value): az a nap, amikor a fizetési rend-
szerben a fogad6 (cimzett) résztvevs szdmldjanak jovairasa ese-
dékes. A fogado résztvevd tigyfele szamara az értéknap (amikor
a fogado résztvevd jovairja tigyfele szamlajat) nem feltétlentil
ugyanez a nap, jogszabalyok, illetve egyéb megallapodédsok
alapjan ettdl el lehet térni.

értékpapir-elszdmoldsi rendszer (securities settlement system): ér-
tékpapirok tulajdonjoganak atruhazasat lehetdvé tevs rendszer,
amely elszamolast és kiegyenlitési szolgaltatast egyarant nyuijt.

EU (European Union): Eurépai Unid

fedezetvizsgdlat (fund checking): annak ellendrzése, hogy a terhelen-
d6 bankszdmlan vagy értékpapirszdmléan a fizetési megbizas tel-
jesitéséhez sziikséges pénzosszeg vagy értékpapir mennyiség
rendelkezésre all-e.

FIFO (First in, first out): a fizetési megbizdsok teljesitése, mely szerint
a megbizds rendszerbe torténs beérkezési idejének sorrendjében
torténik.

fizetési eszkdz (payment instrument): bankkal szembeni pénzkovete-
1és atruhdzasat lehet6vé tevs eszkoz.

fizetési megbizds (payment message/instruction): a pénzeszkoz atru-
hazasara vonatkoz6 lizenet vagy megbizas. A megbizas iranyul-
hat a sajat szamla terhelésére vagy jovairasara is.

fizetési mod (payment method): a pénztartozas megfizetésének mod-
ja, pl. atutalds, beszedési megbizas, okmanyos meghitelezés
(akkreditiv), bankkartya, készpénzfizetés stb.

fizetési rendszer (payment system): a fizetési rendszer magaban fog-
lalja a fizetési eszkozOket, banki eljarasokat, valamint a bankkozi
fizetési rendszereket, amelyek egytittesen teszik lehet6vé a pénz-
forgalom lebonyolitast.

free of payment delivery: az értékpapir atutalasa kapcsol6do fizetés
nélkil (pl. més Gton torténd fizetés vagy 6vadékba adés szallitas-
sal).

hdttér kapacitds (back up): egy miikodd rendszerrel megegyezd ar-
chitekttraji méasodik rendszer, amely az els6 rendszer meghiba-
sodasa esetén rovid id6 alatt képes atvenni annak funkcidjat.

hitelintézeti elszdmolohdz (clearing house): 1asd elszamolohaz

hitelkdrtya (credit card): fizetési kartya, amely lehet6vé teszi, hogy
birtokosa a szamara valamely pénziigyi intézmény altal megitélt
hitelkeret terhére készpénzt vegyen fel vagy aruk, szolgéaltatdsok
ellenértékét kiegyenlitse. A kdrtya mogott onalld hitelszamla all.

hitelkockdzat (credit risk): annak kockazata, hogy valamely fél — sem
esedékességkor, sem egy késébbi id6pontban — nem tesz teljes
Osszegben eleget fizetési kotelezettségének.

home és office banking: banki szolgéltatds, amelyen keresztiil egy
pénziigyi intézmény tligyfele telefon, televiziokésziilék, terminal
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vagy személyi szamitégép, mint telekommunikaciés halézat
hasznélataval elérheti az intézmény szamitégépes kozpontjat, és
megbizdsokat adhat szamlaja terhére. Hasznalhat6 tobbek ko-
zott dtutalasok inditasara, egyenleg lekérdezésre, banki informa-
cidk tovabbitdsara, tdjékoztatasra stb.

IBI mdtrix (Interbank Indebtedness matrix):a Bankkozi Kliring Rend-
szer kozvetlen tagjainak egymdssal szembeni nett6 pozicidit tar-
talmaz6 matrix

IMF ( International Monetary Fund): Nemzetkozi Valutaalap

imprinter (imprinter): mechanikus eszkoz, melynek alkalmazédsaval
bankkartyaval torténd fizetés esetén a kartyabirtokos neve és
szamlaszama lemasolhaté a bankkartyarol egy papirbizonylat-
ra. Ezt aldirva a vasarl6 elismeri a vasarlast és engedélyezi szdm-
lajanak megterhelését. Az imprinter késziilék és a szamlavezet6
bank kozott nincs kozvetlen tavkozlési kapcesolat.

intelligens kdrtya (smart card): mikroprocesszort is tartalmazo6 chip-
kartya, mely alkalmas kiilonboz6 logikai mtiveletek elvégzésé-
re.

IP (Internet Protokol) hdlézat: internet szabvéany szerinti kommuni-
kaciét és gyakran magat az internetet, mint tizenetkozvetitési ko-
zeget alkalmazo tavkozlési halozat.

ISIN kéd: International Securities Identification Number: nemzetkozi
értékpapir-azonosité szdm, amely az adott sorozata értékpapir
azonositasara szolgalo bet(i- és szamjegyek kombinacidja.

jogi kockdzat (legal risk): a rendszer jogi megalapozottsagédnak hia-
nyossagaibdl kovetkezd veszteség veszélye. ElGallhat annak ko-
vetkezményeként, hogy a rendszer miikodését megalapoz6 jog-
szabalyokat és szerz&déseket nem az elGzetesen elvart médon
értelmezik, de akkor is fennall, ha a rendszer miikodése szem-
pontjabdl relevans jog nincs tekintettel a fizetési rendszer miiko-
désének sajatossagaira.

KELER Rt.: Kozponti Elszamolohaz és Ertéktar (Budapest) Rt.

kereskeddi kdrtya (merchant card): a kereskedg altal kibocsatott, Ma-
gyarorszagon kizdrdlag a kibocsaté halézataban aru vagy szol-
galtatas ellenértékének a kifizetésére hasznalhat6 kartya. Kész-
pénzfelvételre nem hasznalhato.

keret: a Bankkozi Kliring Rendszer kozvetlen tagjai részére naponta
megdallapitott fedezeti 6sszeg, melynek terhére a fizetési megbi-
zésokat elszamoljak. A keret az adott résztvevé MNB-nél veze-
tett pénzforgalmi szamlajanak pozitiv egyenlegébdl és értékpa-
pir-fedezet felajanlasa ellenében kapott hitelkeretbdl (Ilimit)all.
Az elszamolasi folyamat sordn a keret 0sszege automatikusan
csokken a teljesitett kifizetésekkel és novekszik a résztvevd ré-
szére beérkezett jovairdsok Osszegével.

késleltetett kiegyenlités (deferred settlement): a fizetések folyamatos
feldolgozasat, elszdmolaséat kovets egy késébbi, meghatarozott
id6pontban torténd kiegyenlitése.
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KGA: Kollektiv Garancia Alap: a t8zsdei hataridds és opcids kotések
biztonsdganak novelése érdekében a kliringtagok a BET esetében
azonos tigyletkéronként, BAT esetében szekciénként hozzak 1ét-
re azzal a céllal, hogy a hataridds és opcids tigyletek elszamolasa-
bél eredd fizetési kotelezettségek késedelmébdl, vagy elmarada-
sabodl eredd veszteséget csokkentsék.

kiegyenlités (settlement): a fizetési és értékpapir-szallitasi kotelezett-
ségeknek a rendszer tagjai/résztvevsi kozotti teljesitése. A ki-
egyenlités a kiegyenlitS intézménnyel szembeni koveteléseknek
az intézmény altali konyvelésével torténik meg.

kiegyenlitési rendszer (settlement system): egy olyan rendszer, mely
lehet6vé teszi pénzértékek vagy pénziigyi eszkozok kiegyenlité-
sét (1asd fizetési rendszer, értékpapir-elszdmolasi rendszer).

kiegyenlité bank (settlement bank): az a bank, melynek konyveiben
az elszamolasi rendszerben keletkezett tartozasok és kovetelések
konyvelése megtorténik (a BKR és a VIBER esetében az MNB).

KIS (KELER Internetwork System): a KELER 4ltal kiépitett, a KELER
és partnerei kozotti zart elektronikus kommunikacids rendszer.

Kliring:14sd elszamolas

kliringszdmla (clearing account):lasd elszdmolasi szdmla

kliringtag (clearing member): az elszamolasi rendszer tagja. A kliring-
tag csatlakozhat az elszdmolasi rendszerhez kozvetlentil, vagy
kozvetetten (egy kozvetlen kliringtagon keresztiil).

korbetartozds (gridlock): egy fizetési, illetve értékpapir-elszamolasi
rendszerben az a helyzet, amikor egy vagy néhany résztvevd al-
tal benyujtott és teljesitésre varé megbizasok a pénz vagy az ér-
tékpapirszdmldk fedezetlensége miatt nem teljestilnek, és ennek
kovetkeztében szamos mas résztvevé megbizasai is teljesitetle-
nek maradnak.

kotegelt feldolgozds (batch operation): a fizetési és/vagy értékpa-
pir-atutaldsi megbizdsok tovédbbitasa és feldolgozasa nem téte-
lenként, hanem csoportositva (kotegelve) torténik.

kozos mdrkanév alatt kibocsdtott kdrtya (co-branded card): az a kér-
tya, ami a bank, illetve a bankkartya franchise tarsasag markaje-
gyén kiviil keresked6(k) markavédjegyét is tartalmazza. Ezek-
nek a kartydknak a hasznéalata nem korlatozoédik egy keresked&i
halézatra, ugyanakkor a kereskedd halézatan beliil iigyfél-azo-
nosit6 kartyaként funkcional.

kozponti értéktir (central depository): els6dleges szerepe a nyomdai

uton eldéllitott értékpapirok taroldsa, letéti Grzése, illetve a
dematerializalt értékpapirok nyilvantartdsa, valamint az érték-
papirok értékpapir f6- és alszamla-tulajdonosok szerinti nyil-
vantartasa.

kozponti szerzddo fél (central counterparty): egymassal tizletet kots
partnerek kozé teljesit6 félként belépd garantSr intézmény,

amely ezaltal az elad6 vevdje és a vev{ eladodja lesz.
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letétkezelés (custody): értékpapirok és pénziigyi eszk6zok biztonsa-
gos Orzése és nyilvantartdsa masok megbizasabol.

levelezd bank (correspondent bank): egy masik bank részére, annak
megbizésa alapjan pénzforgalmi bankszamlat vezet. A megbizo
altal kezdeményezett fizetési megbizasokat az elszdmolasi rend-
szerekbe tovébbitja, illetve az onnan érkezdket részére jovairja.

likviditdsi kockdzat (liquidity risk): annak kockazata, hogy valamely
teljesitésre kotelezett fél nem esedékességkor, hanem egy késGb-
biid6pontban tesz teljes 0sszegben eleget fizetési kotelezettségé-
nek.

limit: a KELER-nél zarolt értékpapir fedezete mellett az MNB 4ltal a
BKR és a VIBER tagjai részére biztositott ingyenes napkozbeni
hitelkeret.

miikodési kockdzat (operational risk): annak kockézata, hogy az in-
formacids rendszerek hibaja, emberi hiba, szdndékos karokozés
vagy valamilyen elemi kar miatt a rendszer nem, vagy nem az el-
vart modon miikodik, és ez hitel- és likviditasi kockazat felmeri-
léséhez vezethet.

nagy értékii fizetések (large-value payments):rendszerint nagy 0ssze-
gl fizetések, melyek f6ként bankok és/vagy pénziigyi piaci sze-
replSk kozott torténik, teljesitésiik dltalaban stirgSs és id6hoz ko-
tott.

napkozbeni hitel (intraday credit): hitel, amelynek torlesztése az iizle-
ti nap vége el6tt esedékes.

napkdézbeni likviditds (intraday liquidity): a pénziigyi intézmények-
nél az tizleti nap folyamdn fizetéseik teljesitésére rendelkezésre
all6 fedezet (&ltalaban valds idejti fizetések teljesitését teszi lehe-

P

tové).

netto elszdmolds (netting): a nettdsitas a kliringtagok megéllapodésa
arrdl, hogy az egymassal szemben fennall6 tartozasaikat és ko-
veteléseiket egyetlen tartozassa vagy koveteléssé alakitjak agy,
hogy a tartozasaik 0sszegét csokkentik a kovetelések Osszegével
(nett6 pozicid). A nettdsitdsnak szamos formadja lehet, pl. bilate-
ralis vagy multilaterdlis nettésitds. A bilateralis nettdsitas két
partner kozotti netté pozicié megallapitasat jelenti. A multilate-
ralis nettositds harom vagy tobb résztvevd megallapodasa kote-
lezettségeik nettdsitdsara vonatkozdan, melyre 4ltalaban a mul-
tilateralis nett6 elszdmolasi rendszerekben keriil sor.

netto elszdmoldsi (kiegyenlitési) rendszer (net settlement system): el-
szamolasi rendszer, ahol az elszamolas multilateralis nettositas-
sal megy végbe. A kiegyenlités el6re meghatarozott id6pon-
t(ok)ban torténik.

nyiltpiaci mifveletek (open market operations): a kozponti bank azon
tevékenysége, melynek sordn értékpapirokat (elsGsorban &llam-
kotvényeket) értékesit vagy vasarol, a jegybankpénzmennyiség,
illetve a kamatszint befolyasolasa céljabol.
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nyilvdnos kulcsii hitelesités: masképpen asszimetrikus titkositdsként
is nevezik. Két kulcsot hasznalnak: egyiket az tizenet titkositasa-
ra, a masikat pedig a titkositott tizenet megfejtésére. A két kulcs
matematikailag ugy kapcsolédik egymashoz, hogy az egyikkel
titkositott adat csak a masikkal fejthet6 meg. Minden felhaszna-
l6nak két kulcsa van: egy titkos és egy nyilvanos.

opcidsiigylet (option): egy eladési vagy vételi opcids kotéssel az opcid
jogosultja egy kialkudott &r, tin. opciés dij fizetése ellenében jo-
got, de nem kotelezettséget szerez az opcid kotelezettjétsl az op-
ci6 targyanak jovébeni megvasarlasara vagy eladdsara el6re rog-
zitett aron (lehivasi ar) és id6ben.

OTC iigylet (Over The Counter trade): t6zsdén kiviil kotott értékpa-
pir- tigylet.

overnight hitel (overnight credit): egy napos futamidejd (jellemz&en
bankkozi) hitel.

Pénzforgalmi és lakossdgi bankszdmla (bank account): a jogi szemé-
lyek, a jogi személyiséggel nem rendelkezd gazdasagi tarsasa-
gok és az altalanos forgalmi ad¢ fizetésére kotelezett magénsze-
mélyek kotelesek pénzforgalmi bankszamlat nyitni. Egyéb sze-
mélyek és szervezetek is nyithatnak pénzforgalmi bankszamlat,
ha azonban a szamlat nem kifejezetten pénzforgalmi bankszam-
la megjeloléssel nyitottdk meg, az lakossagi bankszdmlanak te-
kintendd. A megkiilonboztetés legfSbb jogi jelentsége az, hogy
el6bbiek terhére be lehet nytjtani azonnali beszedési megbizast,
amely elsGsorban az dllammal szembeni kovetelések jogszaba-
lyon alapuld, illetve egyéb, jogerGs birdsagi itéleten vagy koz-
igazgatasi hatdrozatokon alapulé kovetelések kozvetlen érvé-
nyesitését szolgalja, lakossagi bankszamla esetében — amellyel
szembeni kovetelés kizdrdlag birésagi végrehajtas ttjan érvé-
nyesithet§ — azonban ez kizart.

PIN kéd (personal identification number): egy szdamkdd, melyet a
kéartyabirtokosnak a bankartya hasznélatakor a legtobb esetben
személyazonositds és hitelesités céljabol meg kell adnia. Ugyan-
az a szerepe az elektronikus tranzakciéknal, mint az alairdsnak a
papirbizonylaton adott megbizas alapjan végrehajtott banki m-
veleteknél.

POS (point of sale):a meghatarozds a bankkartyak keresked 6knél tor-
ténd hasznalatara utal. A fizetési informéciok elektronikus termi-
nalon keresztiil vagy papirbizonylaton keriilnek rogzitésre.
A mai terminédlok nagyrészt kozvetlen elektronikus kapcsolat-
ban allnak a tranzakciét elszdmol6 hitelintézettel vagy annak hi-
telesitd kozpontjaval, ami lehet&vé teszi az informéciék azonnali
tovabbitasat. Ezt a mechanizmust kereskedelmi szolgaltatohe-
lyen lebonyolitott elektronikus pénzatutaldsnak is nevezik
(EFTPOS, electronic funds transfer at the point of sale).
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prioritds (priority): fejlettebb fizetési rendszerekben a fizetési megbi-
zasok fontossagi sorrendjét be lehet allitani, s6t menet kozben
valtoztatni is lehet.

PVR:a KELER integralt rendszerének t6zsdeforgalmi (pénz-)szdmla-
vezet6 modulja.

rendszerkockdzat (systemic risk): rendszerkockazatrdl akkor beszél-
hetiink, ha egy fizetési vagy értékpapir-elszdmoldsi rendszerben
egy vagy néhany szerepld fizetésképtelensége miatt mas részt-
vevlk sem képesek eleget tenni fizetési kotelezettségeiknek, és
ennek sulyos, tovagytirliz§, a pénziigyi rendszer stabilitdsat ve-
szélyeztet§ kovetkezményei vannak.

repdiigylet (repurchase agreement): értékpapir-visszavasarlasi megal-
lapodas. Két ellentétes iranyd adasvételi tigylet egytittese, mely
soran az eszkoz (jellemz&en dllampapir) a jelenben gazdat cserél,
s egyuttal egy jovGbeli, ellentétes tligylet is megkotésre keriil,
meghatarozott idSpont és ar mellett.

résztvevd: a rendszer résztvevgje jogosult a fizetési vagy értékpa-
pir-elszdmolasi rendszerbe megbizést eljuttatni maga illetve
ugyfele nevében. A résztvevs lehet kozvetlen vagy kozvetett, at-
tol fligg&en, hogy sajat maga csatlakozik vagy egy masik résztve-
von keresztiil.

RTGS (real time gross settlement system): valds idejd brutt elszamo-
lasi rendszer. Abban kiilonbozik a brutté elszamolasi rendszer-
t6l, hogy mig ott a kiegyenlités idSben elvélhat az elszdmolastol,
addig itt a két folyamat idSben elvalaszthatatlan.

S.W.LET. (Society for Worldwide Interbank Financial Telecommu-
nication): pénziigyi intézmények éaltal tulajdonolt nemzetkozi
szervezet, amely egy olyan hdlézatot tizemeltet, ami lehet6vé te-
szi fizetési és egyéb pénziigyi lizenetek tovabbitast pénziigyi in-
tézmények kozott az egész vilagra kiterjeden. A S.W.LET. tize-
net csak egy rendelkezés a pénzosszegek tovabbitdsarél, maga a
pénzosszeg kiilonbozd fizetési rendszereken vagy a levelezd
banki kapcsolatokon keresztiil kertil atutalasra.

SET (Secure Electronic Transaction): az interneten keresztiil torténd
banki fizetést timogaté elektronikus szabvany.

smart kdrtya:lasd intelligens kartya.

sorkezelés (queuing): kozponti eljards, amely soran a fizetési rendszer-
ben atmenetileg fedezetlen fizetési megbizasokat a rendszer nem
utasitja vissza, hanem sorba éllitja, majd elégséges fedezet kelet-
kezésekor (pl. beérkez§ jovairasok esetén) automatikusan feldol-
gozza.

szdrmazékos iigylet (derivatives): hataridds tigylet (futures vagy
options), melynek értéke egy vagy tobb tigynevezett elsédleges
referencia eszkoz, mutatd, index értékétdl fiigg.

TARGET (Trans-European Automated Real-time Gross Settlement
Express Transfer System): az EU-tagorszagok RTGS rendszerei-
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nek 0sszekapcsolasaval létrehozott fizetési rendszer, mely a tag-
orszagok kozotti eurdfizetéseket bonyolitja le.

TEA (Tézsdei Elszdmoldsi Alap): a T+5 napos értékpapir-elszamolasi
rendszerben konyvelt értékpapirtigyletekre tekintettel képzett, a
kliringtagok és a KELER kozo6s tulajdonat képezd, elkiilonitett
kollektiv garanciaalap. Célja, hogy a kliringtagok egymaéssal ko-
tott tézsdei tigyletei teljesitésének késedelmébdl vagy elmarada-
sabol ered6 kockazatokat csokkentse.

terhelési kdrtya (charge card): dltaldban nem bankok &ltal kibocsatott
kartya. A kartyabirtokosnak a kibocsaté rendszerint egy honap-
ra kamatmentesen megelGlegezi a kartyaval lebonyolitott mtive-
letek, vasarlasok Osszegét. A havi vasarlasok Osszegét korlatoz-
hatja keret. A honap letelte utdn a kartyabirtokosnak egy osszeg-
ben kell kiegyenlitenie tartozasat. A kartyabirtokosnak a kartya
hasznalataért altalaban éves dijat kell fizetnie.

tozsdeforgalmi szdmla: a KELER altal vezetett korlatozott rendelteté-
st pénzforgalmi szamla, amelyen kizarélag a befektetési szolgdl-
tatassal és az értékpapirban foglalt kotelezettségen alapuld fize-
téssel kapcsolatos elszamolds lebonyolitdsara szolgal, és ame-
lyen a t6zsdei és t6zsdén kiviili értékpapiriigyletek pénziigyi tel-
jesitése torténik.

vdllalati kdrtya (business card): olyan kartya, amelyet a vallalat biz-
tosit alkalmazottai részére az tizleti jellegl kiadasok fedezése
céljabol. A kértydhoz tartozé szdmla tulajdonosa a vallalat, a kér-
tya birtokosa pedig az alkalmazott.

valds idejii feldolgozds (real time processing): a fizetési megbizasok
késedelem nélkiili, tételenkénti feldolgozasa beérkezésiiket ko-
vetGen.

vdlté-viszontleszdmitolds: kereskedelmi bankok jegybanki refinan-
szirozasa valtoportf6lié megvasarlasa révén.

veszteség-megosztdsi megdllapodds (loss-sharing agreement): jel-
lemz&en a (nettd) fizetési rendszerek résztvevei kozott 1étrejott
megallapodas, mely meghatarozza a tagok veszteségviselésének
aranyat arra az esetre, ha egy vagy tobb résztvevd nem tudja tel-
jesiteni kotelezettségét.

VIBER : Val6s Ideji Brutt6 Elszdmolasi Rendszer

virtudlis kdrtya: interneten keresztiil torténd fizetés sorén a felhasz-
naloét azonosité kodszam.
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