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Nemzetkozi aranystandard

* Intézményi feltételek:

* 1l.a pénzhelyettesek zavartalan, aranyparitasnak
megfelel0 atvalthatosaga aranyra és az arany
bankjegyekre torteno konverzidjanak lehetosége;

* 2.az arany akadalytalan nemzetkozi aramlasa;

* 3.olyan szilard szabalyozé rendszer, amely az
egyes orszagokban a forgalomba levo
pénzhelyettesek, kvazi penzek mennyiségét az
aranytartalékokhoz koti.
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Nemzetkozi aranystandard

» Onszabalyoz6 nemzetkozi pénziigyi
rendszer,

* Afizetési merleg poziciok kiegyenlitodese,

» Arfolyamok ingadozasi centruma az
aranyparitas,
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Az arany demonetizaléodasanak kezdete

* Az I.vilaghaboru idejen felfliggesztettek az
aranyra torténo atvaltast. Miért?

* [. VH utan tobb orszagban restauraltak az
aranystandard rendszert — de nem volt
tartos. Verseny UK és USA kozott a pénzigyi
hegemoniaert.

* Aranyrud-standard. Az atvaltas korlatozott
volt.
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A Bretton Woods-i rendszer

1944.juliusa: konferencia Bretton Woods-ban

 Csakaz USD-nek van aranyparitasa: 1 uncia arany
ara =35 USD

A tobbivaluta arat az USD-hez rogzitették, kis
lebegési savval (dollar vilagpénz lett)

Arany deviza rendszer - arany-dollar standard
3 szervezet felallitasa:

Nemzetkozi Valutaalap (IMF)

Vilagbank (Worldbank vagy IBRD)

Nemzetkozi Kereskedelmi Szervezet (ITO). Kesobb
GATT, most WTO.
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A rendszer jellemzdi

» Kulcsvaluta egy nemzeti valuta (USD).

* Kulcsvaluta = els6 szamu tartalekvaluta, az arfolyamok
rajta keresztul hatarozédnak meg, arannyal megtartotta a
kapcsolatat.

* Az USD arésztvevo orszagok jegybankjai szamara aranyra
bevalthat6 volt,

» Rogzitett arfolyamrendszer, (vasarléerd paritas alapjan).

* Fokozatosan kialakulo részleges (toke tételekre nem
érvényes) konvertibilitas.

 Miukodését nem az onszabalyozas, hanem nemzetkozi
intézmények biztositottak. (IMF IBRD)
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A Nemzetkozi Valutaalap (IMF)

Harmas szerepkor:

» Szabalyozas (arfolyamok és konvertibilitas)
* Finanszirozas

* Egyeztetes, konzultacio

A ’'70-es evekig ez a rogzitett arfolyamrendszer
fenntartasat jelentette

Késobb az arfolyamrogzités sok helyen megszint (2
olajvalsag miatt), tagorszagok dontik el milyen
arfolyamrendszert alkalmaznak

IMF = nemzetkozi gazdasag stabilitasanak legfobb
letéteményese, 184 tagorszag
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A Nemzetkozi Valutaalap (IMF)

Szervezeti felépités:

« Szavazati aranyok az alaptdke aranyaban

« SDR (Special Drawing Rights, Kiilonleges
Lehivasi Jogok) az elszamolas alapegysége

- Kormanyzotanacs: tagok delegaljak, évente
egyszer ulésezik.

» Ugyvezet6 igazgatosag: folyd iigyekért felelds,
5+15 igazgato, vezérigazgatdo mindig europai.
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A Vilagbank (IBRD, Worldbank)

* Haboru utani ujjaépités — de mekkora
pénzbol?
* Késobb fejlesztési bank, majd szerkezeti

kiigazitas lett a feladata a szegényebb
orszagok szamara

* Felépités hasonlo az IMF-hez (184 tagorszag)
» Elén elnok 4ll, aki hagyomanyosan amerikai.

* Hitelez, de neki is folyamatosan forrast kell
szereznie — kotvénykibocsatas, a vilag legjobb
'/ adosa (AAA)' A
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A Bretton Woods-i rendszer
felbomlasa

1969/ 1971.

* USA hegemoniajat veszelyeztette az NSZK és
Japan.

* No system, rendszernélkiiliség. Arfolyamok
lebegtek, sulyos pénziigyi
egyensulytalansagok.
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A korai globalizacio pénziigyi rendszere

* Nyitany: az 1974-es olajar- robbanas.

« Liberalizacio. Teljes konvertibilitas, a periféria
orszagok (emerging markets) kenytelenek jobban
nyitni.

* Deregulacio. Tuzfalak (kinai falak) lebontasa a
pénzugyi szolgaltatoiparban (Glass-Steagel
eltorlése)

* Privatizacio kivasarlasok. A penzugyi szolgaltaté
piacok koncentraciéja (M&A)

* Informacio technolégia adta lehetoségek, a tér és
}do osszezsugorodott

-
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A 2007-2008-ban kialakult valsag uj helyzetet
jelentett

* avalsag a pénzugyi szektorbodl indult Ki.

* avalsag alegerosebb nemzetgazdasag
pénzigyi szektorabol indult Ki.

* avilaggazdasagi erdviszonyok a liberalizacio
hatasara megvaltoztak.

* avalsag jelentOs pénzigyi atrendezodések
elinditoja, BRICK orszagok, G-20.
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Mi az Eurdpai Unid?

* A gazdasagi és a politikai unio hataran allo
regionalis integracio,

* amelyben a tagallamok nemzeti
szuverenitasuk szamos elemét megoriztek,

* de amelyben szamos elemrol le is mondtak
(pl. a pénzkibocsatas monopoliumarol, az
onallé monetaris politikarol és onallo
fiskalis politikarol),
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Az EU pénaziigyi rendszere

* Monetaris rendszer, sajat valuta, belso értek
nélkili pénzrendszer, eros €s autonom monetaris
hatdsag; euro-mint potencialis tartalékvaluta.

* Fiskalis rendszer, dontden a nemzeti
koltségvetésekre alapozott, de letezik egy K6zos
Koltségvetes. Ezt kiegesziti az EIB.

* Liberalizalt a globalizalt rendszerbe illeszked6
pénz- €s tokepiac, szabad arfolyamrendszer,
pénzigyi szolgaltatd szervezetek és piacok
globalis szabalyozasa (Bazel I1.). Lamfalussy
eljérés
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L SOLIDPDFTOOIlS » [ s message purchase the




Az Eurdpai Monetaris Uniéd

* A kozo0s valuta bevezetéese politikai dontés volt.
Végul is Franciaorszag kényszeritette ki
,2arukapcsolassal” német Gjraegyestules~euro.

* Egyedulallo ,projekt”, allomasok:
« -1989 aprilis, EK jegybankelnokei Baselban alairtak a
szandeéknyilatkozatot,

e -1992. Maastricht-i egyezmeény (kritériumok, 1999. Januar
1. szamlapénz euro, 2002. marcius 1. 12 eurdpai valuta
visszavonhatatlan megsziinése.
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Az Eurdpai Monetaris Uniéd

* Maastrichti konvergencia kritéeriumok:

* 1. Fiskalis kritériumok, koltségvetési hiany<GDP 3%-a,
allamaddssag<GDP 60%:-a.

« 2.Nagyfoku érstabilités Az inflacio 1 5% al lehet

VA4

ertekelnek szamtani atlaga.

* 3. Kamatlab konvergencia. A legstabilabb 3 orszag atlagos
kamatlabanal 2%-al lehet magasabb a hosszutavu
nominalis kamatlab.

* 4, Arfolyam stabilitas. +-2,25%-0s ingadozasi sav,
kozéparfolyam leértékelés nem megengedett.
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Az Eurdpai Monetaris Unio-
EKB

* Fiiggetlen intézmény,

* 1.intézmeényi,

* 2.személyi,

* 3. pénzugyi.

* Részvényesei az europai kozponti bankok
* Iranyito testiiletei.

* [gazgato tanacs (dontes elokeszito és vegrehajto)
 Kormanyzdétanacs (dontéshozo)

« Altalanos Tanacs (EMR II. miikodtetdje, monetaris és
arfolyam politikai koordinacio EU de nem EMU tagokkal)
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Az Eurdpai Monetaris Unié-monetaris
politikai eszkdztar

13 KBER Bizottsag, a nemzeti jegybankok latjak el
likviditassal a kereskedelmi bankokat, gytjtik a kotelezo
tartalékot,

e A KBER feladatai:

* 1. Pénzmennyiség (M3) szabalyozasa, dontoen nyiltpiaci
miveletekkel,

* 2. A devizatigyek iranyitasa,
* 3. Atagallamok hivatalos devizatartalekainak kezelése,
* 4.Afizetési rendszer mikodtetése (TARGET).
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Az EU fiskalis rendszere

* Ko0z0s koltsegvetés néhany jellemzoje:

* Atagorszagok GNP-ének maximum 1,01%-at
0sszpontositja,

* Specialis bevételi szerkezet,(vamok, agrarilletékek,
VAT, negyedik (GDP aranyos) forras

* Specialis kiadasi szerkezet(CAP, Strukturalis
Alapok, Igazgatas, Belpolitika, Kiilpolitika)

» X Kozossegi szinten nem érvényesil a stabilizacios
funkcio.
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A kOz0s penz

« Elonyok « Hatranyok

— Egyseéges piacon egységes — Onallé kamat politika
pénz, atlathatobb lehetésége megszinik
gazdasagi kalkulacio. — valutaleértékelés

— Nincs arfolyamkockazat. lehet6sége megszinik,

— Nincsenek atvaltasi .pelso leertekeles”.
koltsegek. — Korlatozott fiskalispolitikai

— Kisebb a spekulacios onalloésag.

tamadasok veszélye.

— Kevesebb nemzetkozi
tartalékra van sziukseége az
ovezeti orszagoknak.

— Nemzetkozi tartalékvaluta.
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Az euro-valsag oka

* Nagy fejlettsegbeli kulonbsegek az ovezeti
orszagok kozott. (Balassa - Samuelson
hatas)

* Az elonyok aszimmetrikus eloszlasa. Nagy
és er0s gazdasagoknak nagyobb elony.

» Aszimmetrikus pénziigyi rendszer. Onallo
jegybank, kozos fiskalis politika intezmenyi
feltetelei nincsenek meg, az ovezet a
globélis penzugyi piacoknak kitett.
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Bevezetés a penzugyek
tanulmanyozasaba, a pénzugyi
rendszer fogalma, funkcioi

Dr. Vigvari Andras
intézetvezet6 egyetemi tanar
vigvari.andras@pszfb.bgf.hu
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Miert kell pénzugyeket
tanulniuk?

Lehetséges valaszok:
1. Csak, mert a tantervikben benne van.

2. A pénzugyek alapjainak ismerete a
modern kultura része.

3. Gazdasaginformatikusoknak hasznos
ha tudjak, hogy ami a szakmajuk lesz,
milyen kockazatokat okozhat a pénzugyi
rendszerben. Ket igaz torténet.
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Tananyag, tankonyv

Tananyag:

1. Az eldadésok és

gyakorlatok anyaga, jegyzeteljenek!

2. Vigvari Andras : Bevezetés a pénziigyekbe

SALDO 2011. ..
Irasbeli vizsga, gyakorlatokon erre késziilnek fel. BEVEZETES
A gyakorlatokon a részvétel kotelezo, az alairas A PENZUGYEKBE

megszerzésének feltétele.
Fogadodora: szerda 13-14, és 16-17 6ra.

btz herantd n [t wvseiipyiotie bifor b, tana b

Mindezt a tantargyi utmutatoban is megtalaljak.
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Mi a rendszer?

* A rendszer = szerves egesz, amely rendszertényezok
kolcsOnhatasakeént értelmezheto.

* RendszertényezOk:
— Elemek,
— Folyamatok,
— Struktura,
— C¢l, funkcio,
— Kornyezet.

BUDAPESTI CAZDASAG] FOISKOLA
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Pénzugyi rendszer -
rendszertényezok

Elemek (szerepldk, pénz, pénziigyi instrumentumok,
pénziigy1 informaciok)
Struktura (szervezetek, intézmeények, szabalyok)

Folyamatok (pénzaramlasok, pénziigyi
instrumentumok aramlasai, informaci6 aramlas)

Kornyezet (technoldgiai, tdrsadalmi, politikai)

Alrendszerek: monetaris rendszer, fiskalis rendszer,
pénziigy1 piacok, pénziigyi ellenOrzési rendszer

B . .
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Elemek

szereplok,
* apénz,— a kovetkezo eloadas,

* pénziigyi instrumentumok,

pénziigyi informaciok.

BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA
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* Legfontosabb piaci

szereplok,

* - megtakaritok(befektetok)

* - beruhdzok, a finanszirozast
igenylok,

* - arbitrazsorok,

* - spekulansok,

» Vegyuk észre, hogy itt a
piaci koordinacioé
érvényesul.
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Szereplok 1.

Nem piaci szereplok:

- adofizeto,

- allokator,

- donor,

- transzfer adomany cimzettje,
Vegyuk észre, hogy itt a
redisztribucio és a
reciprocitas érvényesiil.

* Pénziigyi szereplok
* - monetaris szereplok,

* (pl. kereskedelmi
bankok)

* - nem monetaris
szereplok (pl. biztosito
tarsasagok)
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Szereplok 2.

Nem pénziigyi
szereplok

- maganszektorhoz
tartozo szereplok,

— Haztartasok,

— Vallalatok,

— Non profit szektorhoz

tartozok

- kormanyzati szektor
szereploi, (allam,
onkormanyzat)

-




Pénzugyi instrumentumok

* Pénziligyi instrumentum = megtakaritasok,
jovedelmek O0sszegylijtésének, allokalasanak
médiuma,

* Pénzre sz0610 koveteles (pl. valtod, kotveny,
részvény, befektetési jegy), illetve fizetesi
kotelezettség,

S p %
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Pénzugyi instrumentumok

» Tipusai: * A piaci instrumentumok
— Piaci: szabvanyositott csoportosithatok: :
szerzGdesek ( .

- Kibocsatoé szerint (pl.

ertekpapirok), egyed gazdasagi tarsasag,

szerzddések (betét,

hitel, biztositasi allam, maganszemely)
kétvény stb.) * - Lejarat (futamido)

— Nem piaci: adénemek, szerint (pl. rovid~,
tamogatasok, hosszl~, lejarat nélkiili)
tamogatasi
konstrukciok,
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Pénzugyi informaciok

« Adat # informacidé

* Penzugyi informaciok f6bb tipusai:
— Szamvitelbdl szarmazd,
— Statisztikai adatok,

— Onkéntes, vagy el6irt adatszolgaltatas,
— ,Piaci informaciok”

BUDAPESTI CAZDASAG] FOISKOLA

Pénzugyi rendszer
strukturaja

Fizikai infrastruktura. (épiiletek, vezetekek
stb.)

Intézmények,

* Szervezetek,
* Szabalyok,

BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA
. o [ 2 To remove this message, purchase the
This document was created using S D LI D P D FTOOIS product at www.SolidDocuments.com




Struktura

* Szervezet #Intézmeny.

* Intézménynek nevezziik emberek egy bizonyos
csoportja altal kozosen végrehajtott cselekvést,
s az ehhez kapcsolddo szabalyokat (ad hoc
szabalyok, normak, jogszabalyok), ertékeket,
az ehhez kapcsolodo varakozasokat, ezek
megszilardult formait.
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Szervezet

« A szervezet céltudatos rendszer, amelyen
belul funkcionalis munkamegosztas
érvényesul, felépitése hierarchikus, a
szervezeten belul bonyolult jelzb és
vezerlo rendszerek mukodnek. A
szervezetekben kulonbozd funkciok
kulonulnek el, amelyek maguk is
szervezeti egységként mikodnek. Pl. a
bank egy szervezet.
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Pénzugyi rendszer
strukturaja -szervezetek

* -Szabalyozo6 szervezetek,

e -lizleti szervezetek,
 -3llamhaztartasi szervezetek,
* -non-profit szervezetek,

* -monitor szervezetek,

. -ellen6r26 szervezetek

S p %
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Pénzugyi rendszer
strukturaja -szabalyok

» Allam altal kikényszeritett szabalyok, ezek a
jogszabalyok, (allamkozi egyezmények 1s),

* A szereplok altal ,,0nként” megszokasbol,
ertekrendbdl, vagy egyszeriien erdekbol
kovetett (irott €s iratlan) ,,.klub” szabalyok,
(standardok, szokvanyok)
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Folyamatok

* A pénziigyi rendszer folyamatai
tevekenységek, dontések az altaluk kivaltott
aramlasok, atertékelddesek €s technologiai
folyamatok kombinacioi.

* A tranzakciok a kiilonb6zd gazdasagi
szereplOk tudatos dontései kovetkezményekent
elinduld gazdasagi folyamatok. (adas-vétel,
valutadtvaltas, tarsasagalapitas, adofizetés)
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Folyamatok

e Pénzaramlasok,

* Pénziigyi instrumentumok aramlésa,
e Informacio aramlas,

* Szabalyozasi folyamatok,

* Iranyitasi vezetési folyamatok,

* Monitor ¢€s ellenOrzesi folyamatok,

* Ertékel6dési folyamatok.
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Alrendszerek

Monetaris rendszer,

A pénzigyi piacok,

A fiskalis rendszer,

EllenOrzési rendszer.
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A pénzugyi rendszer funkcioi

1. A gazdasag pénzellatasanak biztositasa.

2. A fizetési forgalom lebonyolitasa..
3. Megtakaritasok beruhazokhoz torténd allokalasa.
4. Jovedelmek térbeni, idobeni elosztasa.

5. Az eroforrasok és informacidok aramlasanak
biztositasa.

6. A gazdasagi folyamatok befolyasolasa,
gazdasagpolitikai eszkoz.

7. A bizonytalansag ¢és a kockazatok kezelése.
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A pénz fogalma, pénzrendszerek

Dr. Vigvari Andras
intézetvezet6 egyetemi tanar
vigvari.andras@pszfb.bgf.hu

gf.‘-‘ Pénziigy Intézeti Tanszék @
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Nem koézgazdaszok a pénzrol

* ,,A pénznek nincs szaga.(”Vespanianus Romai
csaszar.)

* ,.Mert nincs a peénzn€l emberek kozott nagyobb
Gonosz, miatta varosok pusztultak el” (Szhopoklész:
Antigong¢)

* ,, Arany-e? Sarga, csillogd, becses arany?

* ...csak ennyi ebbdl:

* S a fekete fehér lesz, rut szép, jogtalan

» Jogos, silany nemes, vén 1fja, gyava
h('Ss.”(ShakeSpeare: Atheni Timon)
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Nem koézgazdaszok a pénzrol

* ,,A bankar egy olyan ember, aki kolcsonadja neked az
esernyOt, amikor siit a nap, de visszakéri egy perccel
azelott, hogy eleredne az es6.” Mark Twain

* ,,A kormany az a testiilet, ami mindig megtartja, amit
igér. Ha pénzt igér, azt is megtartja.” Karinthy
Frigyes

S p %
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A pénz fogalma

* 1. A pénz fogalma meghatarozhato
funkcioival. Tobbfele csoportositas, a funkciok
iddben valtoznak.

* 2. A pénz meghatarozhatdé mint a leglikvidebb
10szag.

* 3. A mai pénz a bankrendszeren kiviili
gazdasagi szereplOknek a bankrendszerrel
szembeni kovetelése. Masképp, a pénz a
bankrendszer passzivaja.

- 7 ._
g =
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Pénz funkciocsoportjai

* A gazdasagi kalkulacio és elszamolasok

eszkoze. (nincs sziikseg a penz jelenlétere)

— A gazdasagi szerepldk kiillonbozd dontéseik elokészitésere
pénzben kifejezett szamitasokat végeznek. (Megfeleld ara
kivalasztasa, pénziigyi terv, finanszirozasi alternativak
kozotti dontés)

— A kiilonféle gazdasagi folyamatok, tranzakcidk
szambaveételének médiuma. (A vallalkozasok vagyoni
helyzetét kifejezd jelentés pénziigyi beszamolo. A termelés
alakulasa (GDP) az allamadossag, a lakossagi jovedelmek
pénzben fejezddnek ki.)

B . .
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Pénz funkciéocsoportjai

* A gazdasagi tranzakciok lebonyolitasanak
eszkoze. (sziikséges a pénz jelenléte)
— aru-pénz tranzakciok, csereeszkoz.

— egyoldali pénzmozgassal jaro tranzakciok, fizetési
eszkoz. (adofizetés, adomany, kamatfizetés)
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Pénz funkciocsoportjai

* Vagyontartas eszkoze. (sziikséges a pénz
jelenléte)

— Ovatossagi pénztartas, az azonnali fizetéképesség
lehet6ségét adja Gazdalkodasi tartalék.

oy ooy

cleme, a gazdagsag felhalmozasanak egyik
eszkoze.

B . .
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Pénzrendszerek- a pénz
fejlodese
Pénzrendszer = a pénz anyagat, forgalomba

keriilésének ¢s mennyiségeének alakuldsat szabalyozo
mechanizmusok 0sszessége.

1. Aru pénz rendszerek

2. Fémpénz rendszerek (mono- ¢s bimetallizmus,
klasszikus pénz helyettesitok)

3. Hitelpénz-rendszerek
* 4. A jov0 az E-money???

nnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnn
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Arupénzrendszerek

 Olyan tarsadalmakban, ahol az allam még
nem alakult ki, vagy gyenge. (kagylo,
prém, €l6allat)

 Korlatozottan latja el a pénzfunkciokat.

« Specialis helyzetekben a modern
tarsadalmakban is atmenetileg letrejohet.
(pl. hadifogoly taborban, bortonben a
cigaretta.)

S i
B
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Fémpénzrendszerek

Tobb tarsadalmi formaban van jelen. Arany, ezUst,
valtopénzkeént értéktelenebb fémek a valtopénz szerepét
toltik be.

Miért éppen a nemesfémek?

Olyan dolog kellett, ami rendelkezett a kovetkez6
tulajdonsagokkal:

mindenki elfogadija

homogén — minden egyes darab azonos
tulajdonsagokkal rendelkezik

oszthato
tartds
hordozhatd
* ritka
o9z | felismerhetd @
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Fémpénzrendszerek

« A fémpénzek minden pénzfunkciot
betoltottek. Megjelent a hitel és a
pénzhelyettesitd instrumentumok.

» Kereskedelmi valto, klasszikus bankjegy.

A kapitalizmusban kialakult az arany
standard. Ez egyetemes pénzrendszer
volt.

S p %
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Pénzhelyettesitok - Hitelpénz

Pénzhelyettesek megjelenése: papir anyag
pénzhelyettesek

Celszerliseég:

arany¢rme forgalom nehézkessége: kopas, szallitas,
biztonsag

Sziikségszerliség:

a forgalomhoz sziikséges penzmennyiség novekedése
— relativ pénzhiany

BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA
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Kereskedelmi hitel - valtdé

Pénzhiany — valto (pénzre sz016 koveteles) —
valtoforgatas (valtoval tortend fizetés) —
— kereskedelmi valto: pénzhelyettes
A valtoforgatas feltétele:
bizalom: az ados fizetOképessége
Bankok sajat valtoja:
bankarvalto — hitelpénz

B . .
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Hitelpénzrendszer

* - Kialakuldsa (az arany demonetizalasa) tobb évtizedes
folyamat. A nemzetkozi forgalombol szorult ki a legkésobb.

« - Kialakulds dont6 oka az allam gazdasagi szerepvallalasa,
mukddtetése specialis intézmeényi hatteret feltételez.
(Monetaris rendszer.)

* - Jellemzoen lokalis (nemzetgazdasagi) pénzrendszer. (nem
automatikus konvertibilitas)

* - A pénz kinalata nem i1gazodik automatikusan a gazdasag
pénzigényéhez. Inflaciora hajlam. (Ld. Fisher azonossag)

’.
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Egy fontos osszefugges

Fisher forgalmi egyenlet, ami ex post
azonossag M*V= P*Q.
* M= a pénz kinalata (mennyisége)

* V= forgasi sebesseg,

P= altalanos arszinvonal,

* Q= arealizalasra vard aruk mennyisége.
- Rogzitsik a bal oldalt!
- Rogzitsiik a jobb oldalt!

B . .
BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA

A pénz megjelenési formai a
hitelpénzrendszerben

* Készpénz, torveényes fizetdeszkoz, kibocsatasa
allami monopolium.

* Szamlapénz, a pénz elszamolasi szamlan
konyvelt kovetelésként jelenik meg. Az
elszamolasi szamla vezetése feltétele annak,
hogy szamlapeénzrol beszeljiink.
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Likviditas

Tobb jelentés

— Gazdasagi szerepld likviditasa = a fizetési
kotelezettségeknek torténd idoben torténd megfelelés
képessége

— Gazdasag likviditasa. (Van elég pénz).
— Szerepld likviditasa. (Tud azonnal fizetni.)
— Piac likviditasa. (Sok tranzakci6, adas-vetel zajlik).

Nem keverendo 0ssze a szolvenciaval. Ezt 1s szoktak
fizetOképessegkent emlegetni.

— Szolvencia pozitiv sajat vagyont jelent.
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Gazdasagi szerepl6 vagyonmeérlege

* Eszkozok * Forras a vagyon

* milkddéséhez, céljai finanszirozasi forrasai.
megvalositdsahoz — sajat forras
sziikséges vagyon (felhalmozott jovedelem)
portfolio. — Idegen forras (hitel)

* A szereplo tipusoknak
mas €s mas a vagyon
portfoliojuk.

 (haztartas, vallalat,
bank, jegybank)

DAPESTI c,. AZDASAC] FOISKOLA
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Szolvencia

* Eszkozok értéke — 1degen forras > 0, vagyis az
1degen forrasokra az eszkozok értéke fedezetet
nyujt.

* Pl. Ha a haz ¢értéket, amely megvételere CHF
hitelt vettiink f6l meghaladja (pl. atértékel0dés
miatt) a hiteltartozasunk, akkor vagyonunk
negativ, vagyis inszolvensek vagyunk.

o Lo .l
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A monetaris hatésag szerepe a
pénzugyi rendszerben

Dr. Vigvari Andras
intézetvezet6 egyetemi tanar
vigvari.andras@pszfb.bgf.hu

-: - " B Vd .- Vd . /,
g!‘.‘ SCul Pénzligy Intézeti Tanszék @

A monetaris rendszer intézmenyi
kerete

Kétszintli bankrendszer, szerepl1 monetaris szereplok

Monetaris Hatosag

Kereskedelmi bankok
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A monetaris hatésag feladatai

A pénz kibocsatasa (emisszio).

A kereskedelmi bankok, a koltségvetés szamlainak
vezetése.

Pénzforgalmi rendszer miikodtetése, errdl késobb
részletesebben.

Monetaris iranyitas.

Tartalékok kezelése (nemesfém, deviza), arfolyam-
politika.

A penziigyi stabilitas ore, vegso hitelezo.

B . .
BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA

Jegybanki fuggetlenség

« Az allam bankjatodl a fuggetlen monetaris
hatosagig,
« Flggetlenség fokozatai:
— MUkodeési,
— Személyi,
— Pénzugyi,
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A monetaris hatésag mérlege

* Eszkoz * Forras

o KKc = kiilfslddel * R = kereskedelmi bankok
szembeni koveteles altal elhelyezett betétek

 KHc = koltségvetéssel * KP= kibocsatott készpénz

szembeni koveteles e £ .
 KDc = koltségvetés

RH = kereskedelmi betétei

bankokkal szembeni
kovetelés

B . .
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e KTc = kiilfsldi betétek

A hitelpénz a monetaris rendszer

passzivaja
* Eszkozok (kovetelések,  Forrasok (kotelezettségek,
hitelek) betétek)
* Jegybank
e - killfslddel, allammal, Jegybank
kereskedelmi bankokkal * - kibocsatott készpénz,
szembeni kovetelések. kereskedelmi bankok
* Kereskedelmi bankok tartalékai, allam és kiilfold
g e
éﬁfa?nem;’l sz%n?benie ’ * Kereskedelmi bankok
kovetelesek, * - nem monetaris szereplok
* - nem monetaris betétei

szereplOknek nyujtott hitel
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Monetaris politika szuksegessége

A pénzteremtes/penzkindlat nem koveti
automatikusan a forgalom pénzsziikségletét, a pénz
keresletet.

* Lehet inflacio ¢€s deflacio.

* Deflaci0 a gazdasagban likviditas hiany van, az
arszinvonal csokken.

"\"" P s ji
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A pénz értéke és az inflacio

* Vasarloerd — egységnyi pénzért vehetd aruk mennyisége
* Arszinvonal — egységnyi aruért fizetendé pénzmennyiség
Meéréese: arak stlyozott atlaga

Viltozasa: hogyan valtozik az atlagos arszinvonal.
Statisztika:

* Fogyasztoi arindex

* Fogyasztoi kosar

» Kivalasztott helyeken az arak mérése

* Fogyasztas mérése

» K¢ét adatbazisbol valtozas kiszamitasa
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Inflacio

 Inflaci6= az altalanos arszinvonal novekedése,
vagy maskepp, a pénz vasarldoerejenek
csOkkenése.

* Tipusai (kGisz6~, vagtato~, hiper~)

e Okai:
— Kereslet oldali,
— Kinalat oldali,

-'"\,__ » '. ) I
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Inflacio

* Kovetkezményer:
— jovedelem ujraelosztas, az allam altalaban az inflacié
legfébb nyertese,
— araranyok valtozasa,
— kulonb6z6 vagyonelemek értékei megvaltoznak,

— nehezul a gazdasagi kalkulacio

* Nominalis valtozok (aktualis pénzértéken, aron mert) PI.
folyd aron mért GDP, nominalis bérek,

» Real valtozék (valamilyen kitintetett idészak arszinvonalan
mért) valtozatlan aras GDP, realbérek,

— pénzfunkciék érvényesulése nehezebb.
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Inflacios legyezoabra
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Monetaris politika célrendszere

* A pénz stabilitasat, a gazdasagban 1évo
pénzmennyiseg megfeleldseget biztosito cél-
¢s eszkozrendszer.

e Pénz stabilitas, inflacids cél,

* A celok hierarchigja:

— Végso cél, (kozvetlen rahatas nincs)

— Kozbiilsd cél (nominalis horgony)

— Operativ cél (kozvetlen rahatasa van) Monetaris
Tanacs dontései

’ rﬁ_f’\ _".&"g" .
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Monetaris politika eszkozei

* Direkt
— Kotelezo tartalék rata meghatarozasa,
— Hitelkontingensek, viszontleszamitolasi plafon
— Szelektiv, vagy irdnyitott hitelek

— Kamatkorlatozasok, hitelkamat maximumok, betéti kamat
minimumok meghatarozasa,

Indirekt

— Refinanszirozasi politika,

— Rediszkont politika,

— Nyilt piaci miiveletek (repo)
— Erkolcsi rahatas

ABCF e

BUDAPESTI CAZDASAG] FOISKOLA

_Ir:l.'l:-alll-.i carkfrihr
{200er. O, R1)

5 . . " Ponensrial '“
Adlkalmsrcir esskazidr .. [zled mazkidzcds ., o -
'\-\.H ERFkOTIar
y brilarirs ™, .

MM B-kSrrray - N, ]

BUDAPESTI CAZDASAG] FOISKOLA

. o e 2 To remove this message, purchase the
This document was created using S D LI D P D FTOOIS product at www.SolidDocuments.com

ABCF o




A kereskedelmi bankok
szerepe és a pénzteremtés

Dr. Vigvari Andras
intézetvezet6 egyetemi tanar
vigvari.andras@pszfb.bgf.hu

g!‘-‘ Pénziigy Intézeti Tanszék @
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A kereskedelmi bankok

Pénziigyi értelemben a bank az a pénziigyi
szolgaltato szervezet, amely

1. betétet gyUjt a nem monetdris szereploktol,

2. hitel nyQjt nem monetdris szereploknek,

3. elszamolasi szamlat vezet nem monetaris
szereplok szamara,
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Kereskedelmi bank

* 1. Monetaris pénzugyi kozvetitd

— Betéteit kihelyezi, befekteték és beruhazok kozott
kozvetit,

— M{kodése soran pénzteremtésre kepes.
2. Kockazatokkal kereskedo uzem
— Lejarati transzformacioét hajt végre,

— Volumen transzformaciot hajt végre,

— Delegalt megfigyeld, a betétesek helyett kezeli az
altala finanszirozott kihelyezések kockazatait.

"-\r,--' 1 )
BUDAPESTI CAZDASAG] FOISKOLA

Kereskedelmi bankok mérlege

« Eszkoz  Forras
o KKb = kiilfoldi kdvetelések

DL = 1atra sz616 betét

 KHb = koltségvetéssel * DE = Iekotott és deviza betét

szembeni kovetelések
« PE = pénzpiaci

e LVH = lakossagi és vallalati instrumentum
hitelek
! B = bank altal kibocsatott
« RC=KPB+R = kotvény
kereskedelmi bankoknal 1évd
jegybankpénz
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A pénzteremtes

« Ki teremti a pénzt?

1. Jegybanki pénzteremtes, eredménye jegybankpénz,

« 2. Kereskedelmi banki pénzteremtés, kereskedelmi banki
pénz

* A pénz ket technikai formdja:

1. Készpénz kibocsatas - csak a jegybank

» 2. Szamlapénz - jegybank és kereskedelmi bank is!

* Pénzteremtés hitelezés Utjan (+devizamuiveletek)

S i
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A pénz megjelenési formai a
hitelpénzrendszerben

« Jegybank pénz = monetaris bazis, Mo. A
monetaris hatésag (jegybank) fizetési
igérete. Lehet készpenz és szamlapénz.
Termeészete hasonlit a papirpénzhez.

« Kereskedelmi banki penz. A kereskedelmi
bank fizetési igérete. Ha a kereskedelmi
bank csddbe megy, elvesz a nala Iévo
betétesek vagyona. Termeszete hasonlit a
klasszikus bankjegyhez.
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A pénzteremtés mechanizmusa

* Két alapvetd pénzteremtd miivelet:

1.Zart gazdasag: belfoldi bankrendszer hitelt
nyUjt nem monetaris szereploknek (betéti
kamatfizetes 1s).

2. Nyitott: monetaris szereplok kiilfoldi
fizetdeszkoz vasarlasa (konvertibilitas).

BUDAPESTI CAZDASAG] FOISKOLA

Pénzteremtés

Indulé helyzet: 1003-t kapok készpénzben az allamtol
egy tanacsért. Azt elhelyezem ,A” bankban betétként.

,A” bank mérlege

Eszkoz Forras

Készpénz 100 Betét VA 100
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Pénzteremtés

2. lépés: ,A” bank kihelyezi a pénzt,
a kotelez6 tartalékrata 10%. Hitelnyujtas XY-nak, aki
készpénzt kap.

,A” bank mérlege

Eszkoz Forras
Jegybanki betét 10 Betét VA 100
Ugyfélhitel XY 90

Osszesen:100 Osszesen: 100

2BGF @
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Pénzteremtés

3. lépés: A hitelfelvevd a 90 hitelt elhelyezi ,B” bankban,
mig beindul az Gzlet.

,B” bank mérlege

Eszkoz Forras
Készpénz 90 XY Betéte 90
Osszesen: 90 Osszesen: 90

2.BGF @
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Pénzteremtés

4. |épés: ,B” bank 10% tartalékrata mellett kihelyezi a betétet
Z-nek, aki készpénzt kap.

,B” bank mérlege

Eszkoz Forras

Jegybanki betét 9 XY betéte 90
Ugyfélhitel Z 81
Osszesen: 90

Osszesen: 90

,:\_ g~ i [ Ju—
- S 1k
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Pénzteremtés

5. lépés: Z elhelyezi hitelt C bankban. Z bank ebbél,
ha van hiteligény kihelyezhet 72,9 $-t.

,C” bank mérlege

Eszkoz Forras
Készpénz 81 Z betéte 81
Osszesen: 81

Osszesen: &1
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Pénzmennyiség, pénzkinalat

 Monetaris bazis:  Kereskedelmi banki
« 100 + 19 penz:
« 100+90+81=271%

« A monetaris bazis
megsokszorozodott,
multiplikalédott.
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Pénzmegszines

Szukségem van a pénzre, kiveszem ,A” bankbdl a betétet.
Mikor tudja visszafizetni a betétet a bank?
Ha vissza tudja kapni az XY-nak kihelyezett hitelt.

,A” bank mérlege visszafizetés utan

Eszkoz Forras
Készpénz 0 VA betéte 0

Jegybanki betét 0

Ugyfélhitel 0
Osszesen: 0 Osszesen: 0
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Pénzmennyiség betétkivonas utan

« Monetaris bazis: 100$ -« A hirtelen

- Kereskedelmi banki betétkivonas a |
pénz: 0 bankostromot jelenti.
* A hitelek
megszuneésevel

megszunik a
kereskedelmi banki
penz.

* A bankrendszer
likviditasa a
pénzrendszer alapja.

B . .
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Pénzkinalat aggregatumai

* Mo = monetaris bazis, jegybankpénz

« =(R+KP)

 KP= KPB+KPF

* M = sziikebb értelemben vett pénzmennyiség
= DL+KPF

* M: = tagabb értelemben vett pénzmennyiseg

e M2=M: +DE

nnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnn
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Pénz multiplikacio

e M1 /MO = pénz multiplikator, a kereskedelmi bankok
pénzteremtd keépesseéget fejezi ki.
* A pé¢ldaban 2,28
« Ezfiigg:
— A kotelez0 tartalékratatol. (a példaban 10% volt) Ha no a
tartalékrata csokken a multiplikator.

— A készpénzhanyadtdl. Erre hato tényezoket 1d. kesobb. Ez
azt fejezi ki, hogy a tranzakciok mekkora része zajlik
készpénzben. Min¢l kisebb a készpénzhdnyad annal
nagyobb a multiplikator.

BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA
Egy példa
ko ook  Mennyi az orszagban
forgalomban levd sziken

netto kilfoldi 750 | készpénzallomany a 810 , ,

kovetelések lalﬁ)slségiél ;’:S a e rtel mezett penz—
véllalatokna!

értékpapir- 1380 | a lakossag és a 12000 * Men nylseg (M 1 )

alloman vallalatok latra sz6lo y

Y betétallomanya n a g yS a g a f)

hitelkovetelések 13400 | alakossag és a 1800

a ltakossé;t(')l, a Véllalatokghatéridés s 81 0 + 1 2000 = 1 281 0

vallalatoktol és betétallomanya .

w o * Mennyi a forgalomban

allamhaztartasto " -

! levé teljes
e — pénzmennyiség (Mz2)?
megtakaritasok
az allamhéztartis | * 12810 + 1800 = 14610
betétei a jegybanknal

Osszesen. 15530 | Osszesen. 15530
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Az allam pénzugyei l.
Allami funkciok és ad6zas

Dr. Vigvari Andras
intézetvezet6 egyetemi tanar
vigvari.andras@pszfb.bgf.hu

'(!‘.‘ --:‘_-"_' Pénziigy Intézeti Tanszék @
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Az allami funkciok csoportositasa

Allami
funkcidk

: Kézga

Founnék”csl Jelleg z-

dasagi

Redisz
Kdz- Szocia ~ Gazda- ~ Szaba- Finan- Alloka- t- Stabili-
hatalmi -lis sagi lyozo szirozasi cios ribtcié zacios

S
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Az allami szerepvallalas klasszikus
teruletei

Allamhatalmi funkciék,

Térvény- Egyéb funkcidk
alkotas

lgazsag-
szolgaltatas

Védelmi funkciok

BUDAPESTI GAZDASAG FAISKOLA

@BCF o

A joleti allam

Allamhatalmi funkciok

Mezogazdasag,

Halozatfligg6  panyaszat, ipar,

. . szolgaltatasok
Gazdasagi
funkciok B .

Egeszsegugy
Alap-
infrastruktura

Kutatas,
fejlesztés

szolgaltatasok

goléti funkcidok
Pénziigyi,
uzleti
szolgaltatasok

Monetaris
rendszer

Kulturali:
szolgaltatasok

civil
\ tevékenységek

Képzés, oktatas Informacio-
\:‘“"”’a"s szolgltatas Védelmi funkciok
‘unkciok

@BCF o
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A kormanyzat gazdasagi
funkcioi 1.
* A piacgazdasag intézmenyi kereteinek biztositasa.

Piac ¢s allam nem egymast kizard, hanem egymast
feltételezd szereplok.

* Piaci kudarcok (kozjavak, piaci szerkezeti torzulasok,
aszimmetrikus informaltsag) kezelése.

* Piacgazdasagi tokeletlenségek ( jovedelmi
egyenlotlenségek, Gyratermelési ciklusok) tompitasa.

B . .
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A kormanyzat gazdasagi
funkcioi 2.
Szabalyozas, ellenOrzés- nem 1gényel pénziigyi
erdforras koncentraciot.

Allokacio,
Redisztribucio,

* Stabilizacio,
* E funkciokhoz pénzalapokra van sziikseg.

BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA
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Szabalyozas

Celjar:
* - a magangazdasag intézmenyeinek
megteremtese ¢s fenntartasa (maganjog),

- a pi1aci torzulasok kezelese,

» - informacids aszimmetriak kezelése,

BUDAPESTI CAZDASAG] FOISKOLA

Allokacio

Tiszta kozjavak — lokalis kozjavak,

Kollektiv javak, (klubjavak, dijfizeto javak,
kozos készletli javak)

Meritorikus €s dimeritorikus javak,

Természetes monopoliumok,

Allokacio= eroforrasok biztositdsa kollektiv
javak eldallitasdhoz (nem feltétlentil az
eldallitas)

BUDAPEST] (..ZDAS Acl FOISKOLA
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Redisztribucio

A piacgazdasagi tokéletlenségeket kezelni
kell:

1. kiilonboz0 jovedelmi rétegek
(szocialpolitika),

2. kiilonbozd régiok (regionalis politika),
3. kiilonb6z6 generaciok (nyugdijrendszer,
kozossegi projektek hitelfinanszirozasa)

kozott1 jovedelem ujraelosztas.

B . .
BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA

Stabilizacio, allami penzugypolitika

* A piaci mechanizmus korrekcioja:

* 1. kereslet oldali stabilizacid, c¢lja a keresleti korlat
oldasa (fiskalis €s monetaris politika)

2. kinalat oldali stabilizacio, c€lja a termelési
tényezOk fejlesztése, a maganszektorbeli erdforrasok
koncentralasa (fiskalis eszk6zok adokedvezmeny
vallalati timogatasok)

BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA
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A kozpenzugyi architektura

Kbézpenzigyek

Forrasteremtés Forrasallokacio Pénzellatas,ellenbrzés

ESTI CAZDASAGT FOIS

Adodzas

* Adé= a gazdasagi szerepldk allami
kényszeren alapuld rendszeres €s nem
rendszeres fizetési kotelezettsége,

* Nem minden adot hivnak adonak.

 Ado rendszer = ado nemek, addztatas
joganak kormanyzati szintek kozotti
megosztasa, adoztatas technikaja,
adoigazgatas.

ESTI CAZDASAGT FOIS
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Adorendszer

* Adonem= adotargyak, adoalanyok, adofizetok
¢s adoalapok, ado mertékek kombinaciodja,

* Adok csoportositasa:
— Makro hatas= autonom és jovedelemfiiggo,
— Kormanyzati szintek szerint (kozponti, helyi)

— Ado alany ¢és adofizetd viszonya szerint —
kozvetlen és kozvetett.

BUDAPESTI CAZDASAG] FOISKOLA

Adoépolitika

* (Gazdasag- ¢s fiskalis politikai céloknak
alarendelt adomix + adomértékek,
kedvezmények és mentesseégek Osszessege.

* Sok-e az ad6 vagy kevés? Mihez képest?
— Adoterhelés (tax incidence)
— Adocek (tax wedge)

— Adokulcsok 0sszehasonlitasa

DAPESTI c,. AZDASAC] FOISKOLA
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Adoztatas hatasai

Fiskalis hatasok
Jovedelemelosztasi hatasok

Piac torzit6 hatasok (adoterhelés)

Korrekci6s (internalizalo) hatasok (Pigou-fele
adok)

” .:." ; _:,;. [—_
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Az addorendszer funkcioi

» Fiskalis-fedezeti

* Elosztasi és Ujraelosztasi

» Fogyasztas befolyasoldsa

» A gazdasagi iranyitas pénziligyi eszkoze
* Kozvetett befolyasolasi eszkoz

Arényositési funkcid
’&
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Az addrendszerek gazdasagi hatasai

» Jovedelmi hatés

» Gazdasagi szereplOk magatartasara gyakorolt hatas
* Egyensulyi hatas

* Korrekcids hatasok

* Egyéb hatasok

” .:." ; _:,;. [—_
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A magyar adorendszer

* Alapjai az 1988-as atalakitds 6ta nem valtoztak. A valtoztatas
oka: az adoterhek nagy részét a vallalatok viselték.

* A mai adorendszer valtoztatasanak sziiksegessege: tulsagosan
magas lakossagi adoterhek.

» (C¢él: foként az adoterhek csokkentése, atlathatobb adorendszer.

* Az EU az addszabalyok 0sszhangjat hatarozza meg, és nem
szabja meg az adoterheket egyetlen tagallaméaban sem.

U_ ; ._:‘;_ [—_ n
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Kozponti adok, illetékek és jarulékok Onkormanyzati adék

—| Kozvetlen adék |——| SZJA | .
—| Epitményado |
—| Tao |
| y
= | | Telekado |
———— Kommunalis
—| Gépjarmiado | adék
Jatékadod I[degenforgalmi
adok
_| Kozvetett adok |——| AFA | |paruzes|
Jovedéki adok ada
Regisztracios ado
— Jarulékok Munkaadoi jarulék
Munkavallaléi jarulék
TB jarulékok L Munkaadsi |
jaru
| Munkavallaléi |
Innovacios jarulék
— Dijak |—1  Kornyezetterhelési }—‘ Termékdij |
’ —__Hozzajarulasok —| Rehabilitacios [— Egészséglgyi
- IIIetekek |— Vagyonatruhazasi ] Eljarasi
BUDAPESTI CATDASACT

A forrasallokacio

« A kozpénzek felhasznalasi teriletekre
torténo eljuttatasa.

« Allokacio az allamhaztartasi rendszer
keretei kozott, horizontalisan, vertikalisan
« A jo allokacid kovetelményei:
— Makrohatékonyag
— Mikrohatékonysag
— Osztonzés

BUDAPESTI CAZDASAG] I'hlik(]l,A
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Penzellatas

Centralizalt (kincstar) Decentralizalt

* Allami * Torvényben biztositott
feladatfinanszirozas eléiranyzatok €s sajat

« Hatékony készpénz bevetelek
gazdalkodas

« Allamhaztartasi
jovedelmek hatékony
felhasznaldsa

S » (]
B - -
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Pénzellatas
» Centralizalt (kincstar) + Decentralizalt
— Kincstari korben bels6 — Pénzforgalmat a
pénzforgalom belfoldi fizetési
lebonyolitasa, rendszer keretében
— Ellenérzé funkcio, bonyolitjak teljes
— Informécio egeszeben

keletkeztetd funkcio.
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Penzellatas

Magyar Allamkincstéar Allamadéssag-kezeld

jogallasa Kozpont Zrt jogallasa

Pénziigyminiszter feliigyeli )
i, e , Egyszemélyes zrt

Onallo jogi személy Alanitd/a oz S
Orszagos hataskor ,apl (,) 2 p.enzugymlmsz =
Részveényet

Onalldéan gazdalkodo kozponti forgalomképtelenek

koltségvetési szerv

2BCF S

. o [ 2 To remove this message, purchase the
This document was created using S D LI D P D FTOOIS product at www.SolidDocuments.com



A fizetési rendszer

Dr. Vigvari Andras
intézetvezet6 egyetemi tanar
vigvari.andras@pszfb.bgf.hu

1’3 ' Pénziigy Intézeti Tanszék @
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Fizetési rendszer

* Fizetési miivelet: a fizetésre kotelezett és a
kedvezmeényezett kdzotti tranzakcio.

* Pénzforgalom: a fizetési miveletek Osszessége, a
gazdasagi szereplOk egymas kozotti pénzaramlasai.

A fizetési rendszer funkcidja: a gazdasag kiilonb6zo
szerepld1 kozott megvalosuld pénziigyi tranzakciok
lebonyolitasa. E rendszer athidalja a fizikai
tavolsagokat €s az 1dobeni eltéréseket, csokkenti
annak tranzakcios koltségeit. Min¢l fejlettebb a
fizetesi rendszer annal kisebbek a tranzakcios
koltsegek ¢s kockazatok.

BUDAPESTI CAZDASAG FOISKOLA
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Fizetési rendszer

Hatasai:

1. Egészséges gazdasagban javitja a gazdasag
milkodéset.

2.NoOveli a pénz forgasi sebességét (V),

3. Egyensuly1 zavarok esetén a fesziiltsegek
kozvetitdje (,.fertdzesek).

-

A monetaris hatésag mint a fizetési
rendszer szabalyozéja

a MH meghatarozza a fizetés1 modokat
a MH el6irja azok miukodtetési modjat
(formalis és tartalmi szabalyok)

a MH elszamol6-hazakat (kliring-kozpontokat)

hoz létre, mitkodteti €s/vagy ellendrzi
miikodéstiket

a MH feliigyeli a fizetési rendszer miikodeset.

BUDAPESTI CAZDASAG] FOISKOLA
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A monetaris hatésag, mint végso
kiegyenlito

Az MNB vezeti a kovetkezd gazdasagi szereplok
elszamolasi szamlait:
— Hitelintézetek(kereskedelmi bankok),
— Orszagos Betétvédelmi Alap,
— Elszamolohazak,
— Befektetévédelmi Alap,
— Magyar Posta Rt.
— Magyar Allamkincstar,
— Allamadoéssag Kezeld Rt.
— NVK. Zrt.

B . .
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Elszamoldhazak

* Giro Elszamolasforgalmi Zrt.
— A hitelintézetek kozotti elszamolasok

lebonyolitoja.
* KELER Zrt. (K6zponti Elszamol6haz €s
Ertektar Zrt.)

— Ertékpapir iigyletekkel kapcsolatos
elszamolasok lebonyolitoja.

— Ertékpapirok nyilvantartoja.

BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA
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Fizetési modok

1. Készpénzfizetés,

2. Készpénzkimeld fizetési eszkozok hasznalata

3. Készpénz nélkiili fizetési modok

A készpénz nelkiili fizeteési modokat arra
felhatalmazott pénziigyi szolgaltatd végezhet.

""'\.-.-—' p L )
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Készpénzfizetés: :
 bankszamlarol készpénzfelvétel RN /
- postai utalvanyok \»

» bankszamlara készpénzbefizetés '

Készpénz nélkiili fizetési formak:

« atutalasi megbizas

» csoportos atutalasi megbizas

* inkassz6 — beszedési megbizas
«azonnali
*hataridés

» csoportos beszedési megbizas

 akkreditiv - okmanyos meghitelezés

BUDAPESTI CAZDASAG FOISKOLA
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Készpénzkimélo fizetési formak:
» csekk
» bankkartya
‘Betéti kartya (két féle)
*Hitelkartya

Elektronikus fizetési formak szerepe
- telebank,
- internet bank

I& p[ﬁ

""\r.—-
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A magyar fizetési rendszer intézményei 1.

Hitelintézetek,
Befektetesi szolgaltatok

— a befektetok értekpapir ligyletei szamara peénzszamla
vezetése

GIRO Elszamolasforgalmi Zrt.

— BKR iizemeltetése

— Tulajdonosai: hitelintézetek, MNB, KELER
GIRO Bankkartya Zrt.

— Készpeénz helyettesitd fizetés elszamolasa (elektronikus,
foleg ATM tranzakciok engedéelyezése €s elszamolasa,
kartya-megszemélyesités, PIN kod eldallitas, stb.)

2BCF <
BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA
. o [ 2 To remove this message, purchase the
This document was created using S D LI D P D FTOOIS product at www.SolidDocuments.com




A magyar fizetési rendszer intézményei 2.

« Kozponti Elszamolohaz és Ertéktar Zrt. (KELER Zrt.)

— Az értekpapirtigyletek elszamolasahoz kapcsoldddan
pénzszamlat vezet (pl. befektetési szolgaltatdknak)

— To6zsdei és tézsdén kiviili tigyletek DVP elszamolasa
* Magyar Posta Zrt.
— Készpénz fizetési szolgaltatasok (TB juttatasok, nyugdij,
koziizemi dijak)
 Magyar Allamkincstar (MAK)
— Koltségvetési intézmenyek szamlainak vezetése
* MNB: pénzforgalmi szamlak, VIBER, oversight, stb.

B . .
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Elszamolasi rendszerek

BKR (1994)

 Kis érteki, kereskedelmi €s magancelu
fizetés1 megbizasok nagy tomegének
elszamolasa

* 1999 6ta a csoportos fizetés1 modok nagyban
novelik forgalmat
» Tagjai: MNB, KELER, MAK, kozvetleniil és
kozvetetten kapcsolddo hitelintézetek
” 2
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Elszamolasi rendszerek

VIBER (1999)

* Kis szamu, egyenként nagy ¢rtekt atutalasok

* RTGS (Real-time gross settlement) —
folyamatos, egyenkénti elszamolas (nem
nettosit)

* A resztvevOk a S.W.LF.T. (Society for
Worldwide Interbank Financial
Telecommunication) logikai terminalon
keresztil kiildik el egymasnak a fizetesi
megbizasaikat

« Tagjai: hitelintézetek, MNB, MAK, Magyar
Posta, KELER

g - = M
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9, abra
Uzenetaramlis a VIBER-ben

A bank \ / B bank

atutalasi atutalasi
megbizas megbizas
S.W.LE.T.
kiegyenlites kiegyenlitesrol
kérése ertesites
VIBER
(CAS)

Forras:

e o N N |
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6. dbra
A bankkiizi fizetési rendszer felépitése

Kievetett réseivevi

ooy Magyvar Takartkseivetkezeti «f (imtegrlt
Bunk ta karéksaivet kezetek )
it
) BhR kivzvetlen,
VIBER kiizvetett résetvevi
< =y Bank
B
K Bankok Kerefei W W
< }pecocoscomnsossaooanad
R JEGYBANKI RENDSZEREK
IBT matrix ~ :
NODOOOODOOOOEOEEOd :t){vl::ijﬁztﬁﬁ‘:;zu'
e pr Y
hrnfomnnfn{  KELER &3 / Magyar
Posta
e Allambkinestir —  Szdamlakapesolat
Forras:

womemnen  {firing adatok
B,
B B Ny,
BUDAPESTI GAZDASAGI I'OI‘QK(_]I_A

Két magyarazat

« A Takarékbank a takaréekszovetkezetek
,erny6bankja”, ezen funkcion belul a
takarekok ,kozotti kiegyenlito.

* Az IBI matrix nem mas, mint a
rendszerben részt vevd bankok kozotti
atutalasok osszesitése, amely paronkeént
tartalmazza minden bank aznapi
kovetelését és tartozasat a tobbivel
szemben.
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7. abra
A jegybanki rendszer és a BKR napi idobeosztasa

1. Elszamolasi szakasz Meghizasok tovabbitisa a BKR-be

Limidkepzes

Forras:

(BKR)

Napwvégi kimyveles

VIBERirds f

2100

14.00)

12:00

2.0

Meghizisok
Ferviad il cisa
a BKR-he
62 (H)
I H L

Ugypfdtéteek
befogadasanak zardsa

2. Elszdmolisi
szakasz (BKR)

BKR IBI matric
kiegyeniitése,
egyel kinyvelés
8.00

® VIBER-npyitds

gl 1
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Néhany adat a bankkozi fizetési rendszerrdl
2011 szeptember havi adatok (MNB)

Volumen adatok Erték adatok
tranzakcio db Mrd HUF
Bankkozi fizetési 20.010.515 113.325,8
rendszer Osszesen (egy évi GDP= cca.
27.120)

Bankkozi fizetési rendszer
Osszesen (%)

100

100

Bankkozi Kliring 92 4 45
rendszer (%)
VIBER (%) 0,62 93
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Néhany adat- ATM hal6ézat a magyar
bankrendszerben (db), bankok adatai

Bank 2008 2009 2010 2011
OoTP 1.987 1.987 1.995 2.028
Takarékpont 715 766 803 985
K&H Bank 416 453 474 449
Erste Bank 388 397 405 429
CIB Bank 228 221 211 197
UniCredit 145 168 173 172
Raiffeisen 174 147 147 139
Budapest 147 128 123 123
Bank
MKB 93 98 99 100

"-\r,--' 1 )
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Néhany adat - készpénzfelvétel
bankkartyaval Magyarorszagon. MNB

adatok
Alkalom millié Forgalom dsszege

tranzakcio Mrd. HUF
2004 114,4 4.071
2005 119,2 4.551
2006 121,6 5.105
2007 125,8 5.353
2008 130,7 5.720
2009 126,4 5.464
2010 124,6 5.758
2011 (1. félév) 61,9 3.013
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SWIFT

* Society for Worldwide Interbank Financial
Telecommunication,

* A rendszerbe bekapcsolodott orszagok szama:
209

* A rendszerbe bekapcsolodott hitelintézetek
vilagszerte: 9.281

* A rendszerbe bekapcsolodott hitelintézetek
Magyarorszagon: 58

B = e
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TARGET

* Trans European Real Time Gross Settlement
Express Transfer System

* nagy 0sszegli euro-fizetéseket lebonyolito
rendszer
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SEPA

* Single Euro Payments Area
* Kisosszegl fizetésekre,

* a haztartasok, vallalkozasok, kormanyzati
intézmények az eurdban eszkozolt fizetési
milveleteiket orszaghatarokon beliil, vagy azon
kiviil azonos feltételek mellett hajthassak
vegre.
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A pénzugyi piacok szerepe a pénzugyi
rendszerben

Dr. Vigvari Andras
intézetvezet6 egyetemi tanar
vigvari.andras@pszfb.bgf.hu

2BGF Pénziigy Intézeti Tanszék @
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A PENZUGYI KOZVETITES

Dontés a
finanszirozas lehetdségeirol

b
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A PENZUGYI KOZVETITOK SZEREPE
ES FELADAT/

— A FELEK EGYMASRA TALALASANAK SEGITESE

— A LEGKULONFELEBB ELVARASOK OSSZEHANGOLASA-
a hozammal, a kockazattal és a futamiddvel kapcsolatosan

— A SZETSZORT MEGTAKARITASOK OSSZEGYUJTESE

— A FORRASOK GYORS, HATEKONY ARAMOLTATASA

A PENZUGYI KOZVETITES TiPUSAI
I. KOZVETLEN FINANSZIROZAS
II. KOZVETETT FINANSZIROZAS

" I'__'
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Kozvetlen finanszirozas

mowo . i}
HLHES T, e 5.1

TOKE MEGTAKARITOJA ATADIJA A
FELHASZNALONAK AZ OSSZEGET, EZERT
ERTEKPAPIRT KAP.

- A BEFEKTETESI DONTEST A
MEGTAKARITO HOZZA, BEFEKTETES
KOCKAZATAT O VISELL

- TIPIKUS INTEZMENYEI: szervezett (t6zsdék) és
nem szervezett (OTC)értékpapir piacok.

- SZEREPLOK: befektetdk, a penziigyi eszk6zok
kibocsatasanak megszervezésében aktiv szerepet
jatszo befektetesi bankok, €s értekpapir
kereskeddk, spekulansok, arbitrazsorok.

- PL. CEGEK KOTVENY ES RESZVENY KIBOCSATASA,
ALLAMADOSSAG PAPIROK.
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Kozvetett finanszirozas

A MEGTAKARITO TOKEJET EGY PENZUGYI
KOZVETITONEK ADJA AT, EGYEDI SZERZODES
KERETEBEN.

A PENZUGYI KOZVETITO FINANSZIROZZA A
BERUHAZOT? O MERI FEL ENNEK OSSZES
KOCKAZTATAT.

TIPIKUS INTEZMENYEK: BANK PIAC, BIZTOSITASI
PIAC.

SZEREPLOK: BEFEKTETOK, KERESKEDELMI
BANKOK, UZLETI BIZTOSITOK, NYUGDIJ ALAPOK,
BEFEKTETESI TARSASAGOK, LIZING CEGEK.

S p %
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Pénzugyi piacok fogalma

e - kiilonb0z06 szereploknél és/vagy kiillonbozo
idOpontban rendelkezésre allo pénzek ¢s pénziigyi
instrumentumok adas-vetelének szinterel.

* - pénzigyi instrumentum = pénzre sz016 kovetelés,
amely egyszerre aktiva €s passziva.

* - apeénziigyl instrumentum lehet ,,szabvanyos”, vagy
egyedi szerzddesen alapuld. Az elObbi az értekpapir,
a masodik pl. hitel vagy betét.

’.
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Pénzugyi instrumentumok

o Ertékpapirok tipizalasa: * Egyedi szerzddések

* - hitelviszony, tipizalasa:
tulajdonosi jogviszony, ¢ betét-hitel,

* - futamido, * biztositasi,

* - forgalomképesség * vagyonkezelési stb.

(zart és nyilt kibocsatas)
* - kibocsato szerint, e Jellemzden nem

forgalomkepesek. Az
ertekpapirositas ezen
segit.

B . .
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Pénzugyi piacok fogalma

» Kereslet= gazdasagi szerepldk sziiksegletel
(likviditasi 1igény, finanszirozasi igény).
Kinalat= pénzkinalat, pénziigyi
megtakaritasok, spekulans, arbitrazsor

* A piaci szereploket 1d. elsd eladas
anyagaban!!!
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Likviditasi igeny

 Likviditas hiany = bevételek ¢és kiadasok idobeli meg
nem felelése.

* A likviditasi igény a pénzfunkciok altal leirt
sziikkségletekhez kothetd. A likviditasi igény
kielégitése a monetaris rendszerre (konvertibilitas
esetén mas orszagok monetaris rendszerere) sz6lo
kovetelés megszerzeésével lehetseges.

* Likviditas~, vagy cash management = a likviditasi
igény kielégitési koltseégeinek optimalizalasat célzo
tevekenyseg. Likviditas management
instrumentumai.

S p %
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A likviditas management
instrumentumai

« - Ertékpapirok:
— Valto(BoE),
— Kincstarjegy (Treasury bill)
— Commercial paper(CP),

* - Egyéb instrumentumok:
— Folyo6szamla hitel (overdraft)
— Likviditasi hitel
— Forgoeszkoz hitel

BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA
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Finanszirozasi igény

* A finanszirozasi igény = egy gazdasagi
tevekenység elkezdeéscehez, folytatasahoz, vagy
bovitesehez sziikseges erdforrasok
biztositasahoz kotodik. Az er6forrasok
megszerzesenek médiuma a pénz, de a
finanszirozas célja nem a pénz (likviditas)
megszerzese, hanem az er6forrdsok biztositasa.

S i
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A finanszirozas formai

* - onfinanszirozas, vagy belso forras
(jovedelem, vagyon értekesites) 1igénybeveétele.
A visszatartott profit tipikusan ez.

* - kilso forras igenybevétele. A kiilso forras
mas jovedelemtulajdonosok fel nem hasznalt
jovedelmeinek, megtakaritdsainak az adott
gazdasagi szereplO (beruhazo) altali
felhasznalasa. Finanszirozasi
instrumentumok.
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A finanszirozas instrumentumai

o Ertékpapirok: kotvény, részvény, befektetési
jegy.
» ElsGdleges és masodlagos piacok

* Egyedi szerzodésen alapulo
instrumentumok:
— Hagyomanyos: hitel, kolcson, betet,
— Pénziigy1 innovaciok: lizing, PPP stb.

Pénzugyi piacok alapveto

szegmensei
* A keresleti « A kinalatot biztosité
komponens jellege pénzugyi
alapjan szolgaltatok jellege
— Pénzpiac, alapjan.
— Tokepiac, — Bankpiac,
— Devizapiac. — Biztositasi piac,
— Befektetési

szolgaltatasok piaca.

2B <
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Pénzugyi piacok alapveto
szegmensei

* Pénzpiacok. Klasszikusan a likviditas management
szinterel.

* Deviza piacok. Ennek miikodése erdsen fiigg a
konvertibilitas fokatol, kozvetleniil itt 1s likviditasi
igény kielégitése torténik. Errdl kovetkezo eldadas.

* Tokepiacok. A finanszirozasi igény kielégitésenek
szinterel.

S p %
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Pénzugyi szolgaltataspiacok
szegmensei
* Bankpiac,
* Biztositasi piac,
» Befektetési szolgaltatasok piaca,

* Ezek a szegmensek eltero
szabalyozasnak vannak alavetve.
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A pénzpiac és tokepiac elhatarolasa

* A hagyomanyos elhatarolas, a piacon gazdat
cserélo instrumentumok likviditasa, amit a
lejarathoz kotottek:

* arovid lejaratil instrumentumok pénzpiacokon
forognak.

* a hosszu lejarata instrumentumok
tOkepiacokon forognak.
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Ertékpapirok tipusai

« Jogviszony szerint:
— Hitelviszonyt,
— Tulajdonosi jogokat,
— A kett6 kombinacioja, illetve az atvaltas lehet6séget.
» Kibocsato szerint:
— allampapirok,
— nem szuverén kormanyzati adéssagot megtestesito,
— vallalati értékpapirok.
» Lejarat, hozam stb. szerint.
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Ertékpapirok tipusai

* -alapinstrumentumok,
— Hitelviszonyt megtestesitd €rtékpapirok
kotvények,
— Részesedést megtestesitO~, részvény,
— Ezek kombinacio.
e -szarmaztatott instrumentumok (derivativak),
— PI. opciok, swap, futures.
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Ertékpapir piacok alaptipusai

* Szervezett piacok, tdzsdék,
— a kereskedés szabalyai,
— a kereskedésre jogosultak kore
— a kereskedés targyait képezo instrumentumok

 kotottek.
* OTC, vagy nem szervezett piacok.
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A devizaarfolyamok fogalma, mértéket
meghatarozé6 tényezok

Dr. Vigvari Andras
intézetvezet6 egyetemi tanar
vigvari.andras@pszfb.bgf.hu

1’3 Pénziigy Intézeti Tanszék @
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Atvaltasok iranti igényt meghatarozo
tényezok

* Hatarokon atnyulo redlgazdasagi tranzakciok

volumene €s iranya.

* Hatarokon atnyul6 pénziigyi muveletek
volumene €s iranya.

* Spekulacio €s arbitrazs lehetosége.

I DAPEST C..ZDAg.c AR
To remove this message, purchase the
This document was created using . S aLID P D FTOOIS M‘




Arfolyam kockazat és az
arfolyamvaltozasok hatasai

* Arfolyam kockazat=>nyitott pozicié.

» 1. ,atarazza” a koveteléseket, kotelezettsegeket és a
vagyont.

2. ceteris paribus valtoztatja a hatarokon atnyulo
gazdasagi tranzakciok szerepldinek helyzetét.

— Gyengitilés j6 azoknak, akik kiilfoldi fizetdeszk6zben
szerzik bevételeiket, rossz akiknek kiilfoldi fizetéeszkozben
meriilnek fel kiadasai.

— Erosodés forditva.

S p %
B . .
BUDAPESTI CAZDASAG] FOISKOLA

Az arfolyam meghatarozasa

Az arfolyam rogzitésénél 4 mod:

1. Nemesfém paritas (aranyparitas)

2. Mas orszag pénzéhez kotik (pl.: dollarhoz)

3. Valutakosar (Magyarorszag ’90-es évek végéig)
4. Nemzetkozi pénzhez kotik (SDR, ECU)

Szempont: a nemzetkozi tranzakciok arfolyamkockazata
kicsi legyen!

Annak az orszagnak a valutajahoz kell kotni az
arfolyamot, amellyel a legtobb gazdasagi tranzakcio
bonyolddik (vagy valutakosar, ha tobb orszaggal
uzletel)
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Arfolyam paritasok

1. Ermeparitas: az egyes fémpénzek értékét a pénz
anyaga és a fémpénz sulya hatarozza meg

2. Aranyparitas: egy valuta aranyparitasa, azt az
aranysulyt jelentette, amire az adott pénznem
egy egységét be lehetett valtani (aranystandard)

3. Vasarloero-paritas: a vasarloero-aranyoktol
fiigg az orszag arfolyama, igy akkor optimalis a
valuta arfolyama, ha a két orszag arszinvonala
azonos modon valtozik.

4. Kamatparitas: a jovobeli arfolyam
meghatarozasahoz nyujt segitséget, abban az
esetben, ha ismerjiik a jelenlegi arfolyamot és
ismerjiik a két valuta kamatlabait
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Arfolyam paritasok

1. Ermeparitas: az egyes fémpénzek értékét a pénz
anyaga és a fémpénz sulya hatarozza meg

2. Aranyparitas: egy valuta aranyparitasa, azt az
aranysulyt jelentette, amire az adott pénznem
egy egységét be lehetett valtani (aranystandard)

3. Vasarloero-paritas: a vasarloero-aranyoktol
fiigg az orszag arfolyama, igy akkor optimalis a
valuta arfolyama, ha a két orszag arszinvonala
azonos modon valtozik.

4. Kamatparitas: a jovobeli arfolyam
meghatarozasahoz nyujt segitséget, abban az
esetben, ha ismerjiik a jelenlegi arfolyamot és
ismerjiik a két valuta kamatlabait
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Az arfolyam meghatarozasa

Az arfolyam rogzitésénél 4 mod:

1. Nemesfém paritas (aranyparitas)

2. Mas orszag pénzéhez kotik (pl.: dollarhoz)

3. Valutakosar (Magyarorszag ’90-es évek végéig)
4. Nemzetkozi pénzhez kotik (SDR, ECU)

Szempont: a nemzetkozi tranzakciok arfolyamkockazata
kicsi legyen!

Annak az orszagnak a valutajahoz kell kotni az
arfolyamot, amellyel a legtobb gazdasagi tranzakcio
bonyolddik (vagy valutakosar, ha tobb orszaggal
uzletel)
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Arfolyamjegyzés - arfolyamjegyzoék

* Egy torvényes fizetoeszkoz aranak egy masik
torvényes fizetdeszkozben torteénd kifejezese
atvaltasi (vasarlasi-eladasi) céllal.

* Az ,atvaltasok piaca” koncentralt, a legfObb
jegyzOk a monetaris szerepldk. E mellett a
tédzsdéken is torténik arfolyamjegyzes. (Méely
piac-sekely piac)
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Az arfolyam fajtai- arfolyam jegyzes

* Az arfolyam a nemzeti pénz csereértéke
* Valutaarfolyam: torvényes fizetoeszkoz esetében
* Devizaarfolyam: szamlapénz esetében
* Deviza = valutara szolo kovetelés, szamlapénz,
» 2 fajta kifejezése:
Direkt arfolyamjegyzés: 1 € = 300 forint (kulfoldi
fizetoeszkoz ara hazai pénznemben)

Indirekt: 1 forint =0,0033 € (hazai pénz kiilfoldi
pénzben vett ara)

Hivatkozasi deviza = hivatkozott deviza
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Konvenciok az arfolyamjegyzésben

* USA dollar szempontjabol fontos fogalom a az
egyenes ¢s kereszt arfolyam.

* Egyenes: hivatkozasi vagy hivatkozott deviza
az USD. (Ennek tortéenelmi hagyomanya a 2.
vh. Utani nemzetk6zi rendszerbdl jon, amikor
az USD kulcsvaluta volt.)

* Kereszt: egyik sem USD, altaldban azonban
az egyenes arfolyamokon keresztiil jutunk el
chhez.
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Az arfolyamok fajtai az arfolyam jegyz6
szempontjabol

® Relacio: valuta vételi < deviza vétel
< devizakozép < deviza eladasi < valuta eladasi
arfolyama

* Valuta vételi: ha a bank valutat vesz

* Valuta eladasi: ha mi vesziink a banktol

* Deviza vételi: bank valutara szolo kovetelést vesz
* Deviza eladasi: vallalat kiilfoldre utal at

* Deviza koz¢ép: nincs tranzakcio, esak elszamolas!
» Arfolyam marzs= eladasi—vételi
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Az allam pénzugyei ll.
A pénzugypolitika szerepe a gazdasag
mukodésében, a magyar
allamhaztartas

Dr. Vigvari Andras
intézetvezet6 egyetemi tanar
vigvari.andras@pszfb.bgf.hu

”0 | Pénziigy Intézeti Tanszék @
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A fiskalis politika
hatasmechanizmusa 1.

* 1. allokacios koltségvetés

T(h)+T(v)+ D(G)= G, haszonelvii adozas, jellemzden
kiegyensulyozott. Elképzelhetd a beruhdzasok
hitelfinanszirozasa.

* 2. redisztribucios koltségvetés

T(h)+T(v)= TR(h)+TR(v) progressziv jovedelemado,
fizetoképességi elv, kiegyensulyozott.

« 3. stabilizacios koltségvetés

T(h)+T(v)+D(G)=G+TR. Jellemzbden egyenlege van.
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A fiskalis politika
hatasmechanizmusa 2.

* Fiskalis rendszer= kiilonb6z0d pénzalapok
egylttese. Kozponti koltségvetes,
tarsadalombiztositasi alapok, elkiilonitett
allami pénzalapok, helyi onkormanyzatok
koltségvetese.

* Jovedelem centralizacio, jovedelem
raelosztas.

 Konszolidalt allamhaztartas.

A fiskalis politika
hatasmechanizmusa 3.

A fiskalis politika az egyenlegeken deficiteken
keresztiil hat.
 Deficit finanszirozas:
— 1. Monetizalas;
— 2. Tdkepiaci finanszirozas;
* Allamadéssag= felhalmozott deficit+koltségvetésen

kiviili kotelezettseégvallalasok+fliggd
kotelezettseégek???
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Koltségvetési politika fobb jellemzoi
(stabilizacios hatas elérése)

Fiskalis politika

Anti-ciklikus

Pro-ciklikus

Centralizacios hanyad

Konjunktira esetén n6

Recesszid esetén csokken

Konjunktira esetén csokken

Recesszid esetén nd

Ujraelosztasi hanyad

Konjunktira esetén csokken

Recesszid esetén no

Konjunktira esetén n6

Recesszid esetén csokken

Elsodleges egyenleg
(rendkiviili €s
#Piinanszirozasi tételek

aopnelkili-egyenleg)

Konjunktira esetén csokken

Recesszid esetén nod

Konjunktira esetén n6

Recesszid esetén csokken %

Stabilizacidés (anti-ciklikus)
gazdasagpolitika politika mix

Gazdasagpolitikai
elem

Beavatkozasi eszkoz

Keresletre gyakorolt
hatas konjunktira
esetén

Keresletre gyakorolt
hatas recesszio esetén

Fiskalis politika

-centralizacios
hanyad,

- Ujraelosztasi hanyad,
-els6dleges egyenleg

Csokkentés
-novel,
-csokkent,
-csOkkent

Novelés
-csokkent,
- novel,

-novel,

Monetéris politika

- kamatpolitika,

Likviditas szikités

Likviditas bovités

-arfolyam-politika, - i-t novell, -csokkeno i,

- nyilt piaci - felértékelés, -- leértékelés,

miiveletek, - miiveletek csokk. -- milveletek nov.

Jovedelempolitika -bérpolitika, -nominalis bérek -nominalis bérek
&A ‘&4 -transzferek, visszafogasa, emelése,
-, = r
P - transzferek -transzferek emelés
visszafoeasa
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A magyar kozpénzugyi szabalyozas

« A kozpénzek kezelésére vonatkozo 1j, idén
hatalyba 1épett legfontosabb jogszabalyok :

« Magyarorszag Alaptorvénye
« 2011. évi CXCIV. torvény Magyarorszag
gazdasagi stabilitasaroél (Stab. tv.)

« 2011. évi CXCV. torvény az allamhaztartasrol
(Aht.)

« Kormanyrendeletek

B . .
BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA

* A kozpénzek és a kozvagyon
felhasznaldsanak prudencidja és
atlathatosaga

Allamaddssag-szabaly

* Kontroll-intézmények:

— Allami Széamvevdszék
— Magyar Nemzeti Bank

— Koltségvetési Tanacs

BURAPESTI CAZDASAC] FOISKOLA
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A magyar allamhaztartas

« Két alrendszer, kozponti és helyi

- Kozponti alrendszer = 600-700 koltségvetési
szerv + 100-as nagysagrendi kvazi-fiskalis
szereplO. Ide tartozik a kozponti koltségvetés,
amelynek részei az Egészségbiztositasi Alap,
Nyugdijbiztositasi Alap és az elkiilonitett allami
pénzalapok.

« Helyi onkormanyzati szektor = 3.194 helyi
onkormanyzat, 13.000 koltségvetési szerv és sok
szaz kvazi-fiskalis szerepld.

- 7 ._
g = ¢
BUDAPESTI CAZDASAG] FOISKOLA

A kozszektor szereploinek

csoportositasa
Csopor-
tositasa
Gazdalkoda Kollektiv
si forma javak
szerint jellege
Allam .
haztar ~ Kozi- NOP_tp En?gll(‘lét__ Kozi-  véde- Stb.
-tasi Al ot dé gazg lem
piaci a-tas
alrend-
szer
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Allamhaztartas - kormanyzati szektor -

kozszektor

Profitérdekeltsegu
vallalkozasok

ellaté ~
véllalk6zasg INIEIn g VAR ER

- k6zponti szint

- Magyar Allamkincstar
- helyi szint

e
=
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A hatarokon atnyulo
pénzugyi kapcsolatok

Dr. Vigvari Andras
intézetvezetd egyetemi tanar
vigvari.andras@pszfb.bgf.hu

Lo SC Pénzligy Intézeti Tanszék r@
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A nemzetkozi fizetési mérleg-
elsé megkozelités, fogalom

* Pénzforgalmi mérleg (flow), amely egy
nemzetgazdasag kiilfolddel lebonyolitott pénziigyi
muveleteit 0sszesitd kimutatas.

 Tartalmazza:

— a hatarokon atnyulo gazdasagi kapcsolatok keretében
az osszes kiilfoldrol szarmazo pénzbevételt és kiilfoldre
teljesitett kifizetést,

— a kiilfélddel szemben adott idoszakban keletkezett
koveteléseket és kotelezettségeket,

— a hivatalos tartalékok allomanyanak valtozasat.

— pozicidja egy orszdg valutdjdval kapcsolatos kereslet-
kindlati viszonyokat fejezi Ki.

R A
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Nemzetkozi fizetési merleg (flow)

» Aktiv tetel = kilfoldi * Passziv tétel = kalfoldi

fizetoeszkoz fizetoeszkoz
bearamlasat generalo kiaramlasat general6
tranzakcio (pl. tranzakcio. (pl.
aruexport, aruimport,
tokeimport) tokeexport)

To remove this message, purchase the
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A nemzetkozi fizetési mérleg
-szereplok

* 1. Rezidens az a gazdasagi szerelo, akit alapveto
gazdasagi erdeke az adott orszaghoz kot.

« 2.Nem rezidens akit alapvet6 gazdasagi érdeke a
kulfoldhoz kot.

« 3. Offshore= kedvez6 deviza- és ado0szabalyozasi
feltételeket biztosito orszagban bejegyzett, de
gazdasagi érdeke szerint nem a bejegyzés helyéhez
kotodo szereplo, tertileten kiviili.

R A
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Nemzetkozi fizetési mérleg —tranzakcidk 1.

* A folyo pénziigyi miuveletek:

* - aru- és szolgaltatas aramlasok (aru- es
szolgaltatas export-import, specialis pl.
idegenforgalom)

* - atenyezojovedelem-transzferek (pl.
munkabér, osztalék, kamat)

* -viszonzatlan atutalasok (tamogatasok,
segélyek, adomanyok).

"A 2 .}
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Nemzetkozi fizetési mérleg —tranzakcidk 2.

"A 2 .}
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A toketranzakciok:

- Mikod o toke befektetések. Ezeknek nincs
lejarata, a befekteto tartos érdekeltsége a
vallalatiranyitasban). Formaja lehet ,z0ldmez06s”
beruhazas, vallalatfelvasarlas (reszvények
tobbségének megvasarlasa).

- a portfolio befektetések, itt masodlagos piaccal
rendelkezo0 értékpapirok kulfoldi befektetok altali
megvasarlasarol van szo.

- bankhitel;

- a spekulacios befektetések (forré pénz).




Nemzetkozi fizetési mérleg részei

* 1. Foly6 mérleg, l1ényege, hogy a tranzakcio
hatasa egyszeri. Aru-szolgéltatas mérleg,
tokejovedelmek aramlasa (transzfer 1.) és
egyoldalu (vagy viszonzatlan) atutalasok(pl.
segély).

» 2. Tokemérleg, a folyo fizetési merlegre a

14 /7”7

késobbiekben kihaté penzmozgasok.

"A 2 .}
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Nemzetkozi fizetési mérleg —
ugynevezett alapmeérleg

- foly0 merleg,
* - arovidlejaratu tokemozgasoktol (forré
pénzek) megtisztitott tokemérleg

e ezen tételek finanszirozasa tervezheto.

"A E
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A nemzetkozi fizetési mérleg-
masodik megkozelités- hatasok

Folyo fizetesi merleg — 100
egyenlege

Tokemerleg egyenlege |+ 50

Nemzetkozi tartalékok — 50
valtozasa

Nemzetkozi fizetesi 0
merleg egyenlege 0
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Fizetési mérleg pozicio

 Ha tobb kiilfoldi fizetGeszkoz aramlik be,
akkor ez aktivum (merkantilistak azt
mondtak, hogy az arany bearamlasa jo)

 Ha tobb kulfoldi fizet6eszkoz dramlik Ki,
akkor ez passzivum.

* Ne keverjuk ossze a koltségvetesi
merleggel!!!
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Monetaris politikai szempont

 Hogyan hat a fizetési merleg egyenlege a
pénzmennyisegre?

» Ceteris paribus az aktivum pénzmennyiseget
novelo.

* a passzivum pénzmennyiséget csokkentd hatast
fejt ki.

* A sterilizacio lényege éppen a ,f6l6s”
pénzmennyiség piac konform ,eltiintetése”.

=1 » 1 G =
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Aktivum/passzivum
miajo???

+ ,Ha ketten teszik ugyanazt, az nem ugyan az."

* - Magyarorszag fizetési merlege: az elmult 20
esztendoben jellemzden folyd passzivum, ezt
ellensulyozo6 toke bearamlas. Ha a toke ,6nként
jon” az befektetés, ha nem az kolcsontoke. Ennek a
tokebedaramlasnak ,ara” hozama van. A nem
fedezett passzivum a tartalékok valtozasat
eredményezi. (Az utobbi nehany évben a magyar
foly¢ fizetési mérleg aktiv.)

* - USA foly0 fizetési mérlege passziv. Ezt nem kell
teljes mertéekben fedezni, mert az USD

o | tartalekvaluta. A
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Aktivum/passzivum
miajo???

» Az 0rdog a részletekben lakozik.”

* Jelenleg a magyar folyo fizetési merleg aktiv.
A gazdasagi egészség jele? Nem

* Nem mindegy, hogy a poziciom milyen
valutaban keletkezik.

* Konvertibilis valutaban szerzett aktivum.
* Nem konvertibilis valutaban szerzett

aktivum.
) Ew -egy indikatort nem szabad

79 | Cabszeolutizalni. |
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Az arfolyam rezsim

* Kivagy mi hatarozza meg az

arfolyamot?

— Rogzitett (fix) arfolyam: a monetaris
hatosag

— Szabadon lebeg06 arfolyam: a piac

— Rugalmas (vegyes) arfolyam: van
deklaralt arfolyam, de egy savban el lehet
térni tdle: bizonyos keretek kozott a piac,

monetaris hatosag intervenial. Az
intervenciora a nemzetkozi tartalékokat

p hasznal]a -

L I
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Le/felértékelés vs. le/felértékel6dés

* Leértékeles= kormanyzati dontes,
végrehajtoja a monetaris hatosag.

* Leertekelodés = devizapiaci folyamatok
eredmenye, amelyben sok tényezo jatszik
szerepet. Ld. a nemzetkozi fizetési mérleg
poziciojat!
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Arfolyam-politika

A valuta aranak direkt és indirekt
eszkozokkel torténo valtoztatasa.

* (Celja: belgazdasagi folyamatok terelése, a
Versenyképesség javitésa a fizetési merleg

| Y 4N BV 4

* A kozos valutara (€) torténo attérés ezt a
lehetOseget szunteti meg.
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Arfolyam paritasok

1. Aranyparitas: egy valuta aranyparitasa, azt az
aranysulyt jelentette, amire az adott pénznem egy
egységét be lehetett valtani (aranystandard)

2. Vasarloero-paritas: a vasarléero-aranyoktél fiigg
az orszag arfolyama, igy akkor optimalis a valuta
arfolyama, ha a két orszag arszinvonala azonos
maédon valtozik.

3. Kamatparitas: a jovobeli arfolyam
meghatarozasahoz nyujt segitséget, abban az
esetben, ha ismerjiik a jelenlegi arfolyamot és
Ismerjiik a két valuta kamatlabait
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A kulfold bekapcsolasa

* A nemzetgazdasagon tulmutato tranzakciok
mikrookonomiai megkozelitése.

* A nemzetallamok szabalyozzak a kilfolddel
kapcsolatos tranzakciokat (vam, nem
tarifalis eszk0zok, devizaszabalyozas).

* A kulfolddel kapcsolatos szabalyozas
lebontasa a liberalizacio.(Pl.
kuilkereskedelmi korlatok /vamok/
ieépitése a torvényes fizetoeszkozok szabad

atvaltasa / .
_ [ =
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Konvertibilitas

* A hitelpénz fogalmabodl adéddéan nem
automatikusan szabadon atvalthato, hiszen az nem
mas, mint az adott orszag monetaris rendszerének
fizetési igerete. Az aranypenz az volt, amennyiben
az arany nemzetkozi forgalmat nem korlatoztak.

* A konvertibilitas = szabad atvalthatosag.
* A konvertibilitas gazdasagi hatasai:

— elonyok: kiilgazdasagi kapcsolatok olajozottsaga, a
gazdasagi szerepldok kalkulacioja konnyebb,

— hatranyok: az allami kontroll lehet6sége kisebb, a
nemzetgazdasag sebezhetdsege jelentos. Pl. spekulalni
lehet annak arfolyamara.

"A : ':','_ N | Q
-
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Konvertibilitas

e Fokozatait értelmezziik 3 dimenziéban:

1. A nemzetkozi fizetési mérleg mely tételeire érvenyesiil.
Csak a foly0 tételekre, akkor reszleges, ha a
tokemiuveletekre is, akkor teljes.

2. A gazdasagi szereplok milyen korére vonatkozik.
3. Dejurevs. de facto

 Kétszelso eset:
— Kotott devizagazdalkodas.

— Teljes konvertibilitas.( Ez adja meg a
spekulacios tamadas lehetoségét.)
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