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Feltlint nekem (is) 2023 tavaszan, hogy a gazdasagunk recesszidban, az inflacionk az egekben,
a forint meg egyre erGsebb és erGsebb. Aztan par amerikai és svajci bankcs6d-mentés hatdsara
a forint elkezdett gyengiilni.

Miért er6sddik a forint, amikor pénzlgyi alapelvek alapjan gyengllnie kéne? Mi kdze a forint
arfolyamanak olyan bankok csédjéhez, amelyek nem tevékenykednek hazankban? Van-e
hasonldsag a mostani arfolyammozgasok és a 2008 korili (a felelStlen hitelezésbdl eredd nagy
pénzigyi valsag) id6szak arfolyammozgdsai kozott? Miért nem gyengilt a forint a devizahitel
szerz6déskotések (2000-2008) éveiben (mikozben elGtte és utdna is évtizedekig gyengllt)?
Miért allitja azt a Kuria, hogy a deviza arfolyam jov6beni valtozasanak sem az irdanya, sem a
mértéke nem hatarozhaté meg? Osszhangban van-e ez az MNB alldspontjaval?

A kérdésekre a valaszt els6sorban az MNB kiadvanyaiban kerestem.

Harom kezdeményezést irtam az MNB fogyasztévédelemmel foglalkozd vezetSinek, majd
ezeket (rovid kiegészitésekkel) tovabbitottam két (szerintem) illetékes parlamenti bizottsagnak.
Ez a kiadvany az elkiildott leveleket és az eddig beérkezett valaszokat tartalmazza.



Kezdeményezés az MNB-nél - 2023.03.16.

Tisztelt Dr. Kandracs Csaba alelnok ur!

Tisztelt Vastag Laszld, pénzpiaci szervezetek prudencialis és fogyasztovédelmi

felligyeletéért felel@s ligyvezetd igazgato ur!
Tisztelt Tokepiaci és fogyasztovédelmi jogérvényesitési igazgatdsag!
Tisztelt Magyar Nemzeti Bank!

Tizenot éve kdvetem figyelemmel a devizahiteles torténetet, tobb kezdeményezéssel és

kérdéssel fordultam mar a Magyar Nemzeti Bankhoz. Hidba telt mar el ennyi év, még mindig

van tisztazasra szoruld kérdés. Ugy vélem a tisztdzasban a Magyar Nemzeti Banknak, mint

allami pénzigyi fogyasztovédelmi hatdsagnak kiemelt szerepe van.

A mostani levelemben

ismertetek fontos és |ényeges adatokat

megmutatom az MNB tanulmanyai alapjan az 6sszefliggéseket
kitérek a kordbbi kezdeményezésemre

Ujabb kezdeményezésekkel élek

az MNB fogyasztovédelmi felel6sségét megismétlem

Onoéktél idézem a devizahitelezésben érintettek szamat



Adatok

1.

Az elmult 6t hdnapban a forint az euréhoz képest is és a svdjci frankhoz képest is nagyon

gyorsan és jelent6en er6sodott (ez a két deviza jatszott szerepet a magyarorszagi

devizahitelezésben)

Megtérilési ratak : 1 év: +7,28% , YTD: -0,33%
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Megtériilési ratak : 1 év: +12,61% , YTD: +0,38%
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2.
Az elmult par napban a forint rendkiviil nagy mértékben gyengiilt.

3.

A forint gyengilése 6sszefliggésbe hozhatd egy amerikai nagybank csédjével.

4.
Hosszabb idGszakot (20 év) vizsgalva a forint (kisebb-nagyobb ingadozasokkal) folyamatosan
gyengllt (vagyis er6s6dott a deviza).

Megtériilési rata : 20 év: +62,94% , YTD: -0,28%
EURHUF - 28 Years Mar 15 2023 19:34 CET (C)S‘tooq
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Megtérillési rata : 20 év: +142,52% , YTD: +0,36%
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5.
A devizahitelezés id6szakaban (2001 és 2008 kozott) a forint er6sodott.

6.
Tobb amerikai nagybank cs6dbe ment 2008-ban
7.

A forint ezt kovetGen hirtelen és nagymértékben gyengilt.

8.
Az elmult hdnapokban Ugy er6sodott a forint, hogy az inflacié rendkivil nagymértékben
megndétt.

Az inflacié alakulasa Magyarorszagon (%)

https://www.portfolio.hu/gazdasag/20230222/miert-a-magyar-inflacio-a-

legmagasabb-egesz-europaban-itt-a-fajdalmas-valasz-598312

9.

Az elmult hénapokban ugy er8sodott a forint, hogy az MNB emelte a mérvadd kamatokat.
»EIs6 2023-as kamatdéntd (ilését tartotta kedden a Monetdris Tandcs, és ahogy
arra szamitani lehetett, nem vdltoztatott az eddigi kamatkondiciokon. Vagyis az
alapkamat marad 13%-on, mig a kamatfolyoso két széle az egynapos betét
12,5%-0s és az egynapos hitel 25%-os kamata.”



Az alapkamat és a kamatfolyosoé alakulasa (%)

Ha csak ennyirdl szolna a mai déntés, akkor nem is lenne kiilbnésen izgalmas,
hiszen senki nem szamitott valtozdsra. Raaddsul az alapkamat jelentésége
oktober ota minimadlis, hiszen az MNB az egynapos betéti gyorstenderen (tehat
naprdl napra, reggel 9 érakor) hatdrozza meg az irdnyado kamatot. Ez jelenleg
500 bdzisponttal magasabb az alapkamatndl, vagyis 18%. Err6l azonban ma nem
déntéttek, legkézelebb majd szerda reggel hirdeti meg a jegybank a tenderét.

A mindenkoriiranyadé kamat és a kamatfolyosé alakulasa (%)

»Tavaly oktoberben a kamat jelent8s emelésére elsésorban a forint intenziv
gyenglilése miatt volt sziikség”



EUR/HUF arfolyamanak alakulasa
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Forras: Portfolio-Teletrader Kft

,A magyar deviza ugyanis a hektikus 6sz utdn jelentésen er6s6doétt...”
https://www.portfolio.hu/gazdasag/20230124/itt-az-mnb-idei-elso-dontese-a-
kamatokrol-592448

10.
A devizahitelezés idGszakaban akkor er6sodott a forint, amikor az MNB emelte a kamatokat.

Jegybanki alapkamat

14%

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%
NN o oMo N NN NN N NN N NN NN NN NN NN NN N NN N NN N
NN NN NN N N NN NN N NN N NN NN N NN N NN NN NN NN NN SN
oS 00 &N 00 N 00 N 00 &N 0 &N 00 N0 N 00 N0 e 00N 00N B N N 0N N 00N N )
o B = I I O T I O = T = = = B = I T T ==
N N W w00 0 - NN MM T FONOWNnW W NN 000 O = oA NN
QO Q Q Q0 0 QO Q© Q0 0O W o o = = = = = = =5 "9 = = =5 < =9 = =@ =3 S ™~ & o NN
o O 0O C 0 0O O 0O 0O O 0O O 0O 0O 0O 0O 0O 0 0 0 0O 0 0 QO 0 0O O Q0 0 0 0O 0 O 0 O O
NN N NN NN NN NN NN N NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN

(sajat készitésl dbra az MNB adatai alapjan)

11.
A Magyar Bankszovetség szamara mar 2006 januarjaban ismert volt, hogy a forint kevésbé
gyengllt, mint gazdasagilag kévetkezni kellett volna.
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«@ a 2000. évi atlagot 100-nak tekintjiik, akkor - akar a fogyasztoi arak, akir az
ipari termel6i arak alapjén szamitott - HUF/EUR reél effektiv arfolyamindex 2005.
oktdberig nagyjabél 22%-kal erdsodott. Masképp ez azt jelenti, hogy a forint
arfolyama 22%-kal kevésbé gyengiilt, mint ha az a hazai és az EU-s inflacié
kiilonbozetének megfeleléen valtozott volna.

A fajlagos munkaerdkéltség alapjan szamitott HUF/EUR real effektiv arfolyam
index 2005. juniusig nagyjabol 16%-kal erdsodott. Misképp ez azt jelenti, hogy a
forint 16%-kal kevésbé gyengiilt, mint ha a forintért vasarolhato termelékeny
munka mennyiségét vettiik volna alapul, vagyis 200s. jGiniusaban 1 eur6ért 16%-kal
kevesebb hatékony munkdt vésirolhatunk a munkapiacon, mint 2000. év

atlagaban.

12.
A Magyar Bankszovetség az MNB abrait hasznalta a 2006 janudr 26.-an elkészitett

»Tajékoztatod a devizaalapu lakossagi hitelek kockazatairdl” cim( kiadvanydban.

MNB abrdak a forint redlfelértékelédésérél
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8 l-n__].a;_a_r--._rluua....l.-|;1}:-:-Ir-r;; alapn forint redleffekei arfolvam

Osszefiiggések az MNB kiadvanyai alapjan

Az idézetekben kiemelem azokat a részeket, melyek megmagyardzzdk, hogy az el6z6ekben
ismertetett tények miként alakulhattak ki? Mi van az arfolyamvaltozasok hatterében?

MAGYAR NEMZET] BANK

OKTATASI FUZETEK

16. szam

2017. augusztus

VERES ISTVAN ATTILA, CFA, CIPM

Bevezetés a devizapiaci
kereskedésbe
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Az elemzést készitette: Veres Istvan Attila, CFA, CIPM

(Magyar Nemzeti Bank Pénz- és devizapiac igazgatdsag)

A kiadvanyt jévahagyta: Palotai Daniel, igyvezetd igazgatd
https://www.mnb.hu/letoltes/mnb-oktatasi-fuzetek-16-0829-2.pdf

LA... carry” stratégia, amely sordn a befektet6k magas kamatozdsu devizak vasarlasat
finanszirozzak alacsony kamatozasu devizak eladasaval.” — 51. oldal

A ,carry trade” a nemzetkozi t6kepiacok talan legfontosabb mozgatérugdja.

A stratégia viszonylag egyszer(, a befektet6k a magas kamatozasu devizat vagy devizakat
megveszik (long pozicid), amit alacsony kamatozasu deviza vagy devizak eladasaval
finansziroznak (short pozicié). Ertelemszeriien a befektets a magas kamatot keresi meg, mig
az alacsony kamatot fizeti, a cél tisztan a kamatdifferencia megnyerése. Mindekozben a
befektetd futja az arfolyamkockazatot, vagyis a kitettség teljes eredménye nagyban fligg
attdl, hogy a befektetési id6tav alatt hogyan alakulnak a devizaarfolyamok.”
»...amennyiben nem valtoznak az arfolyamok, igymond ,nem térténik semmi”, a carry
folyamatosan a hosszu poziciot tartd befektetdnek ,,dolgozik”.— 67. oldal

" Bar a carry stratégidk nagy népszer(iségnek 6rvendenek, |étiiket nem tamasztja ala
semmilyen koézgazdasagi elmélet. Egyrészt a kiilonb6z6 orszagok és eszkdzok hozama eltér
egymastol, és elméletileg feltételezhetjlk, hogy ez a differencia hosszu tavon a kockazatbeli
kiilonbségeket tiikrozi. Devizdk esetében a magasabb kamat példaul magasabb inflacios
ratat tiikroz, ami elméletileg a magasabb inflacidju deviza leértékel6déséhez vezet. Az Un.
fedezetlen kamatparitas elmélete példaul az arfolyam vart valtozasat a két deviza
kamatkiilonbozetével magyarazza, vagyis a magasabb kamatozasu deviza hosszu tavon
leértékelddik. A leértékel6dés mértéke pedig — az elmélet szerint — megegyezik

a kamatkilonbozet mértékével. Amennyiben a fedezetlen kamatparitas teljesul, ugy nem
érdemes a magasabb kamatozasu devizat megvasarolni, és az alacsonyabb kamatozasu
devizat eladni, mert amit nyeriink a magasabb kamaton, azt elveszitjiik az arfolyam
leértékelddésen. Az elmélet és a gyakorlat azonban sokszor készénbéviszonyban sincs
egymassal, kiilonodsen rovid id6tavon. A magasabb hozam altalaban ténylegesen is magasabb
kockazatot jelent, azonban a kiegyenlitédésre altalaban csak hosszu tavon, akar évek alatt
keriil sor. Id6kdzben pedig a befektet6k megprobaljak ,learbitralni” a kamatdifferenciat.
Arbitrazsrol, azaz kockazatmentes profit lehet6ségrél persze nem beszélhetiink, de egy
kockazatvallal6 piaci kornyezetben a befektet6i magatartas nem feltétleniil racionalis. A carry
stratégia éppen azt hasznalja ki, hogy a tiszta fedezetlen kamatparitas révid tdvon nem
érvényesiil, azaz a magas hozamu deviza nem mutatja a befektetett, illetve a finanszirozé
deviza kamatkiilonbozetébdl implikalhatd leértékeldést.” - 68. oldal
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A gyakorlatban alapvet6en két fontos fundamentum van, amely egy deviza értékét, illetve az
iranyaba tamasztott keresletet jelent6sen novelheti. Az egyik a nagymértékii gazdasagi
ndévekedés, hiszen ebben az esetben a kiilféldi t6ke altaldban befelé aramlik az orszagba, és
ezzel folyamatosan hajtja fel az arfolyamot.

A masik a magas kamat, amelynek szintén t6kevonzé hatdsa lehet, és folyamatos keresletet
indukdalhat egy deviza irdnt. Ez a folyamatos kereslet biztositja, hogy a magasabb kamatozasu
deviza trendszeriien tud er6s6dni az elméleti megfontolasokkal szemben is.” — 68-69. oldal

»A carry poziciok feléplilése majd leépiilése tipikus ciklusokon megy keresztiil.

El6szor a pozicidk lassu felépiilése figyelhetd meg. Ekkor még az adott piac méretéhez képest
kicsi a teljes pozicid nagysaga, rdadasul az dvatos megkozelitésnek és a fokozatossagnak
kdszonhet6en nem okoz gondot egyik szerepl6 szamdra sem a kitettség vallalasa. Viszont
cserébe a folyamatos ,flow” miatt a devizapar arfolyamara folyamatos, de nem tul erés
nyomas nehezedik, és pro-ciklikus modon a stratégia sikerességével egyre tobb téke aramlik
az adott piacra, lassu, fokozatos portfélié atrendez6dés torténik, és egy tartds trend alakul ki.
Ahogy né a teljes pozicié mérete, Ugy lesz egyre sériilékenyebb a piac. llyenkor barmi
valtozas all be, legyen az egy gazdasagpolitikai |épés vagy természeti katasztréfa, az egyszerre
valtoztatja meg a befektet6k kockazatvallalasi hajlanddsagat és/vagy kockazatvallalasi
képességét, és mindenki egyszerre akarja lezarni a pozicidit. Ilyenkor viszont a piac mérete és
likviditasa mar

kevés ahhoz, hogy ezt mindenki egyszerre tehesse meg, igy gyors és jelent8s ar
alkalmazkodas kovetkezik be.” — 69-70. oldal

A devizadrfolyamok a gazdasagok egymdashoz viszonyitott teljesitményét, illetve az azzal
kapcsolatos jovGbeni varakozasokat mutatjak. Hosszu tavon a fundamentumok, vagyis az
egyes gazdasagok novekedési kilatasai, inflacids kdrnyezete, kiilsé és bels6 egyensulyi
helyzete hatdrozza meg, hogy ,mennyit is ér” az adott gazdasag. Azonban az is nyilvanvalé,
hogy rovid tavon ezek a tényez6k, illetve az arfolyamra gyakorolt kézvetlen hatdsuk nem
mérhetdk.

Rovidebb id6tavon azonban lehetnek olyan tényez6k, példaul er6s té6kearamlasok, amelyek
a fundamentdlisan meghatarozhatd, egyensulyi arfolyamtol eltérithetik egy eszkoz értékét.
Kereskedési szempontbdl pedig az a fontos szempont, hogy az adott befektet befektetési
idéhorizontjan melyik hatasok, melyik tényez6k dominalnak.” — 52. oldal

A fundamentalis devizaarfolyam-elemzés egyik megkozelitése az un. vasarléer6-paritas
(,,purchasing power parity”, PPP) elmélet. A vasarlderG-paritas azt méri, hogy mennyi
terméket és szolgdltatast lehet vasarolni egy valutaban egy masik valutahoz mérve,
figyelembe véve a kiilonb6z6 orszagokban eltér6 arakat. EIméletileg barmely valutaban is
fejezziik ki egy termék arat, ugyanazért a pénzért ugyanannyi terméket kellene, hogy tudjunk

vasarolni.
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Az elmélet azt mondja ki, hogy a magasabb arszinttel, inflacids rataval, illetve varhato
inflacids rataval rendelkezé deviza hosszu tavon leértékelddik. — 53. oldal

" A modern devizapiacok torténetének egyik legnagyobb vagy legaldbbis egyik
legemlékezetesebb armozgasat a dollar/jen keresztarfolyam esetében figyelhettiik meg
1998 oktdoberének elsé napjaiban. Par nap leforgasa alatt a dollar/jen arfolyama hozzavetéleg
15 szazalékot esett: az arfolyam oktober 2-an még 135,50-en zarta hetet, a kovetkez6
pénteken pedig 116,65-6n fejezte be a kereskedést. Az év az Un. ,carry trade” pozicidk
kiépulésérdl majd gyors lezarasarol szolt. A befekteték nagy tomegben hosszu dollar, rovid
jen pozicidkat vettek fel, aminek a motivacidja egyszerti volt: a dollar és a jen kamat kozti
kialonbség megnyerése. A kereskedési stratégiat tamogatta a Bank of Japan arfolyam-
politikdja is, hiszen a jegybank 1996 és 1997 folyaman tobbszor is hangoztatta, hogy gyengébb
jen arfolyamot szeretnének latni. Ami a kamatdifferenciat illeti, egészen szeptember végéig
a dollar alapkamat 5,50 szazalék, mikdzben a japan alapkamat 0,50 szazalék volt, tehat
hozzavet6leg — a tipikusan rovid lejaratokon gorgetett deviza pozicidkon — ezt az 5
szazalékpontos differenciat lehetett megkeresni a ,long” dollar, ,,short” jen stratégiaval.
Természetesen nincs ingyen ebéd, cserébe a befektetdk vallaltdk a dollar/jen kurzus arfolyam-
kockazatat. A poziciok nyar végéig nagyon jol teljesitettek, mert a dollar folyamatosan
er6s6dott (a jen gyengiilt), tehat a kamat-differencia mellett az arfolyam-eredmény is
pozitiv volt." - 70. oldal

11. abra
A dollar/jen arfolyamanak alakulasa 1998 folyaman
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Amikor az arfolyam mar 140 jen felett volt, a japan hatésagok elkezdtek
hangot adni abbéli aggodalmuknak, hogy a jen most mar tulsagosan
gyenge. Ugyan csak verbalis intervenciora kerillt sor, de ez gytkeres
szakitas volt a korabbi évek arfolyam-politikdjahoz képest. Aztan a Fe-
deral Reserve gyors egymasutanban kétszer is, szeptember végén és
oktober kézepén csokkentette az alapkamatot.
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Megtériilési rata : 30 év: +12,74% , YTD: +1,75%

USDIPY - 30 Years Mar 15 2023 19:40 CET (C)Stooq
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" A problémat az jelentette, hogy a poziciok hdnapokon keresztiil épiiltek fel, mar addig is
jelent@s arfolyamhatast kivaltva, és oktober elején, viszonylag révid id6 alatt sokan akartak
azokat lezarni. ,,Sztik volt az ajtd”, igy par nap leforgasa alatt jelent6s mértékdi dollar
gyengiilés, illetve jen er6sodés kovetkezett be." - 71. oldal

»Hatékony piacok mellett kockdazatmentes profitra nem lehet szert tenni, ugyanis félredrazas
esetén az aktiv piaci szerepl6k a megfelel6 tranzakcidk megkotésével ,visszaterelik”

az arfolyamokat arbitrazs-mentes szintjiikre, és ezzel teljesiil a kamatparitas.” — 44. oldal

,Amennyiben a piaci arazas eltér a forward arazasi képlettel szamolt értéktdl,
vagyis nem teljesiil a kamatparitas, akkor arbitrazs profitra tehetiink szert.” — 46. oldal
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Kisgergely Kornél: A carry trade*

Ez a tanulmdny a carry trade néven ismert befektetési stratégidval kapesolatos alapvetd ismereteket foglalia dssze. A carry
trade egy tékedttételes figylet, ami a devizapiacra korldtozédik. A kiilfsldi befekietdh csak akkor realizdlbatnak 16bblethoza-

o

mot, ba felvdllaljdh az drfolyamkockdzatot is. A carry trade évekig magas bozamot termel, azonban turbulens idészakokban
r6bb év kumddle nyereségét lehet elvesziteni vele nébdny bét leforgdsa alart. A magas kamarozdsi devizdl hosszi felérréhe-
I6dési pertadusokon mennek keresziiil, amiket birtelen nagy gyengiilések szakitanak meg. Az elméleti kézgazdiszok a stilizdlt
tényeket a kockdzati prémium, vagy a befektetél likviditdsi korldtainak velatilitdsdval, irmaciondlis virakozdsokkal, vagy
drfolyambuborékkal magvardzzdk. A magyar gazdasdgot finanszirozd killfoldi befektetch az elmilt évtizedben aggregdltan
nem ndveltéh a forint melletti kitettségitket. Iey a kiilsé eladésodds mégstt nem a kiilfsldiek carry trade aktivitdsa dilba.
Ugyanakkor az elmilt években a forint difolyam-dinamikdjdban megndvekedbetett a carry trade szerepe.

MNB-szemle ¢ 2010. junius

A kulfoldi befektet6k csak akkor realizalhatnak tobblethozamot, ha felvallaljak az
arfolyamkockazatot is. A carry trade évekig magas hozamot termel, azonban turbulens
id8szakokban tobb év kumulalt nyereségét lehet elvesziteni vele néhany hét leforgasa alatt. A
magas kamatozasu devizak hosszu felértékel6dési periodusokon mennek keresztiil, amiket
hirtelen nagy gyengiilések szakitanak meg. — 32. oldal teteje

Az utdobbi években a carry trade (tovabbiakban CT) néven ismert befektetési stratégia a
gazdasagpolitikai és az elméleti kdzgazdasagi irodalom kozéppontjaba kerdilt.”

»-. a CT és a hirtelen arfolyamgyengtilés kockazata kozotti 6sszefliggés tisztazottnak
tekinthet6. Ezek a befektet6k hitelbdl finanszirozzak magukat, és amikor a tékeattételiiket le
kell épiteni kénytelenek a magas kamatozasu devizat eladni az alacsony kamatozasu
ellenében. Amennyiben sokan csindljak ezt egyszerre, az egy 6nmagat erdsit6 folyamatta
valhat. Emiatt a CT valéban veszélyes azokban az orszdgokban, ahol magas a nyitott
arfolyampoziciok allomanya.” — 32. oldal Bevezetés

»A szliken értelmezett CT az a kereskedési stratégia, amelyben a carry trader hitelt vesz fel
alacsony kamatozasu devizakban, és magas kamatozasu devizakba fektet. A befektet6

két forrasbol szerzi a nyereségét..., az el6re ismert kamatkiilonbozetbdl ... és a lejaratig
megvaldsuld (el6re nem ismert) arfolyam-elmozdulasbol.”

,-..a pozitiv kamatkilénbdzet a magas kamatozasu deviza gyenglilését kell hogy el6re jelezze.
Hiaba magasabb a kamat az egyik orszagban, az arfolyamgyengiilés varhatéan

kiegyenliti a hozamokat.”

,-...a magas kamatozasu deviza altalaban er6s6dni szokott az alacsony kamatozasuakkal
szemben, igy a CT hosszu tdvon nyereséges. ... a befektet6 nemcsak a kamatkilonbozetet
nyeri meg, de a magas kamatozasu deviza er6sodésén még tovabbi profitra tesz szert.” — 33.
oldal ...kereskedelmi stratégia

A lakossagi devizahitelezés azonban sok szempontbdl nem tlinik hatékony ,befektetésnek”.
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A magas kamatkilonbozet magas inflacids kiilonbbzetre, vagy magas kockazati prémiumra
utal. Az inflacids kiilonbozet ilyen id6tavon mar megjelenik nominalis
arfolyamgyengiilésben. A bedrazott kockazat pedig 10-15 év alatt nagy valdszin(iséggel
realizalodik.” — 34. oldal Devizahitelezés

,Darvas (2009) példaul 11 devizat vizsgalva arra a kovetkeztetésre jutott, hogy ha 30 évvel
ezel6tt valaki felvett volna egy carry poziciot barmelyik egyedi devizaparban, legalabb
egyszer biztosan elszenvedett volna egy akkora veszteséget, ami az 6sszes addig keletkezett
nyereségét felemésztette volna.”

,»...a CT hosszu ideig folyamatosan nyereséges, a veszteségek ritkak, de akkor nagyok”

— 2. oldal Devizahitelezés

»EgYy leértékel6dés okozta inflacid.... nominalisan felértékeli a haztartas vagyonat és
jovedelmeit. Azonban mig a nominalis arfolyam valtozasa azonnal megjelenik a
torlesztérészletben, a hazai arszinvonalba csak lassan és részlegesen épiil be. igy ez a
védelem

a gyakorlatban nem nagyon m{kdodik. Raadasul egy nominalis arfolyamgyengiilés hatasara a
devizaaddsok maguk is generaljak a realarfolyam leértékel6dését azzal, hogy kényszerlien
visszafogjak a fogyasztasukat, és likvidaljak ingatlanfedezeteiket. Ezzel a tobbi adds vagyona,
jovedelme tovabb csokken az addssaghoz képest.” — 35. oldal Devizahitelezés

,,A magas kamatozasu devizak lassu felértékel6dési periodusokon mennek keresztiil, amiket
hirtelen arfolyamzuhandasok szakitanak meg. A devizapiaci lizletkot6k ugy fogalmaznak, hogy
»a magas kamatozasu devizdk a |épcsén mennek fel, és lifttel le”. A CT toémeges leépiilése
idején a

céldevizak hirtelen gyengiilnek, mig a finanszirozoé devizdk er6sodnek.”

»,Ezek a befektet6k hitelbdl finanszirozzak magukat, és amikor a t6kedattétellket le kell épiteni
kénytelenek a magas kamatozasu devizat eladni az alacsony kamatozasu ellenében.
Amennyiben sokan csinaljak ezt egyszerre, az egy 6nmagat ergsit6 folyamatta valhat. A
befektet6knek ilyen helyzetekben akkor is el kell adniuk a magas kamatozasu devizat, ha
tudjak, hogy rovid id6n belil ismét er6sédni fog. Minél nagyobb a mar kiépiilt poziciok
allomanya, annal nagyobb lehet a gyengiilés mértéke.” — 36. oldal Nemzetkozi tapasztalatok

,...ha a magas kamatozasu deviza kamata varatlanul megemelkedik, az arfolyam er6sodik,
de az er6s6dés mértéke attol figg, hogy a befektet6k mennyire tartjak tartésnak a magasabb
kamatot. Noha nagyon nehéz megérteni, hogy a befekteték miért nem tanuljak meg id6vel

a kamatsokkok tényleges tartdssagat, de ha a varakozasok tényleg igy formalédnak, a
kamatsokk hatasara az arfolyam elnyujtottan er6s6dhet. Ennek magyardzata az, hogy a
kamatsokk utani id6szakokban a kamatkilonbdzet nem csokken varakozasuknak megfelelGen,
igy minden periddusban egy Ujabb pozitiv kamatsokk éri 6ket.” — 38. oldal Torzitott
varakozasok
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,A CT hétkoznapi magyarazata az, hogy a spekulansok a sajat vasarlasaikkal nyomjak
er6sebb szintekre a magas kamatozasu deviza arfolyamat, azaz a CT egyfajta
arfolyambuborékot

okoz.”

,Ez a buborék egy el6re nem lathaté id6pontban kidurran, és ez okozza a hirtelen
gyengiiléseket. A buborékok akkor durrannak ki, amikor egyszerre sok befektet szamara valik
nyilvanvaléva a félre arazas. llyen koordinacios esemény lehet példaul egy, a magas
kamatozasu deviza gyengiilésének iranydba mutatd makroadat nyilvanossagra kertlése.”

... kezdetben alulértékelt, magas kamatozasu deviza vonzza a spekulansokat, akik vételi
nyomasukkal erdsitik az arfolyamot. Minél tulértékeltebb a deviza, annal nagyobb a
korrekcio valoszintisége. Végiil a buborék kidurran, az arfolyam uajra alulértékelté valik és az
egész kezdédik eldlrél.” — 38-39. oldal Arfolyambuborék

,Carry trader csak az lehet, aki felvallalja a forint arfolyamkockazatat, fedezett pozicidval a
kamatkiilonbozetet megnyerni nem lehet.”

»A magyar haztartds volt az egyetlen szektor..., amely [ényegesen ndvelte a forintkitettségét.
A forintalapu tamogatott lakashitelek megsziinésével a devizahitel-allomany robbandasszeri
novekedésnek indult, igy a lakossag jelentés mennyiségii forint melletti poziciét halmozott
fel.”

A kilfoldiek a magas kamatkiilonbozet ellenére tomegesen kotottek forint elleni pozicidkat.”
»...részben a forinteszkozeik arfolyamfedezésére hasznaltak, részben ténylegesen
forintgyengiilésre jatszo pozicidkat vettek fel. Mindkét esetben a kiilfoldi fizeti a
kamatkiilonbozetet vagy azért, mert megért neki ennyit az arfolyamkockazat lefedezése vagy
azért, mert a kamatkiilonb6zetet meghaladé mértékii gyengiilésre szamitott.”

-39. oldal A kiilféldiek forintkitettsége

»A magas kamatozasu devizak elnyujtott felértékel6dési periodusokon mennek keresztiil,
amiket hirtelen gyengiilések szakitanak meg.”

A kilfolddel szembeni tartozasunk novekedésének arfolyamkitettségét teljes egészében
rezidens szereplGk — elsGsorban haztartasok — vallaltak fel. — 41. oldal Kbvetkeztetések
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Korabbi kezdeményezés

Els6ként ehhez a témahoz szorosan kapcsoléddan az Onék valasza, majd a kérdésem-kérésem.

Felado: MNB Ugyfélszolgalat <ugyfelszolgalat@mnb.hu>
Date: 2022. marc. 8., K, 16:44

Subject: 59992/2022 - Tajékoztatas

To: <hitelesmozgalom@gmail.com>

UGYFELKAPCSOLATI INFORMACIOS KOZPONT

Iktatészam: 59992-4/2022

Tisztelt Szabo Jozsef!

A Magyar Nemzeti Bankhoz (MNB) érkezett megkeresésére az alabbiakrol
tajékoztatjuk.

Az MNB nem készitett olyan tanulmanyt, amely azt vizsgalja, hogy 2001 és 2008 kozott
miért nem gyengult a forint a svajci frankkal szemben. Az MNB mindenkori részletes
gazdasagi és piaci helyzetértékelését az Inflacios Jelentésekben publikalja. Az érintett
id6szak inflaciés jelentései megtalalhatok a kovetkezd
linken: https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes/jelentes-az-
inflacio-alakulasarol-1998-tol-2014-marcius-ig

Bizunk benne, hogy a tajékoztatassal segitségére lehettlink.
Udvézlettel:

Ugyfélkapcsolati Informaciés Kézpont

Az MNB Ugyfélkapcsolati Informaciés Kézpontja minéségbiztositasi célbol ligyfélelégedettségi felmérést
végez. Kérjik, hogy az alabbi linkre kattintva ossza meg véleményét a fenti valaszlevéllel
kapcsolatban: https://mnbpoll.mnb.hu/Survey.aspx?surveyid=193106212&Ing=hu-HU

Az MNB Ugyfélkapcsolati Informacios Kézpontjanak elérhetéségei:
1122 Budapest, Krisztina krt. 6. |levelezési cim: 1534 Budapest BKKP Postafiok: 777. | telefon: +36 80 203 776

19



emailcim: ugyfelszolgalat@mnb.hu

Felado: Hitelesmozgalom <hitelesmozgalom@gmail.com>

Date: 2022. febr. 7., H, 9:01

Subject: érdeklédés tanulmany irant

To: MNB Ugyfélszolgalat <ugyfelszolgalat@mnb.hu>, kommunikacio@mnb.hu
<kommunikacio@mnb.hu>

Tisztelt Magyar Nemzeti Bank!

Amikor nézem a CHF arfolyamat hosszu évekre visszamendéleg, akkor felmerul
bennem egy kérdés.

Tény, hogy 2001 elétt a CHF arfolyama folyamatosan er6sodott. Tény, hogy 2008 utan
is folyamatos a CHF er6s6dése. Azonban a két id6szak kozott, 2001 és 2008 kdzott a
CHF arfolyama stabil volt (s6t kissé még er6sodott is).

CHFHUF - 3@ Years Feb 7 2022 8:57 CET (C)Stooq
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https://stooq.com/ Interval Monthly

Szeretnék érdeklddni, hogy készult-e a Magyar Nemzeti Bank altal, olyan
tanulmany, mely azt vizsgalja, hogy 2001 és 2008 kozott miért nem gyengult a forint,
miért lett egyre inkabb felllértékelt?

Amennyiben nem készult ilyen elemzés, akkor tervezik-e ennek a kérdésnek a
vizsgalatat?

Tudnak-e olyan elemzésrél, vizsgalatrél, mely ezt a kérdést kutatja (akar MNB
munkatarsak készitették, akar masok)?

Varom valaszukat, tisztelettel:
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Szabo Jozsef
Arany Liliom Alapitvany kuratériumi tag
Hiteles Mozgalom munkaszervezet ligyvezeté

Az a két tanulmany, elemzés melybdl jelen levelemben idéztem, megadja a valaszt arra a
kérdésre, melyet b6 egy évvel ezel6tt, 2022 februarjaban feltettem Onéknek!

Sziikségesnek tartom idézni harom masik valaszleveliiket is.

Feladd: MNB Ugyfélszolgalat <ugyfelszolgalat@mnb.hu>
Date: 2019. dec. 2., H, 16:26

Subject: 444248/2019 - Tajékoztatas

To: <hitelesmozgalom@gmail.com>

UGYFELKAPCSOLATI INFORMACIOS KOZPONT

Tisztelt Szabd Jozsef!

A Magyar Nemzeti Bankhoz (MNB) a Hiteles Mozgalom Arany Liliom Alapitvany képviseletében
kiildott, az MNB mellett a Gazdasagi Versenyhivatalnak, a Miniszterelndki Kabinetirodanak és
az lgazsagigyi Minisztériumnak cimzett megkeresésére az alabbiakrol tajékoztatjuk.

A devizahitelezés legmagasabb intenzitdsanak idejében (2007-2010) hatalyban volt, a
hitelintézetekrdl és a pénzigyi vallalkozasokrol sz6l6 1996. évi CXII. térvény (tovabbiakban: régi
Hpt.) a 2005. januar 1. napjat kdvet6en kotott devizahitel nydjtdsara irdanyuld szerzédések
esetében megkovetelte az arfolyamkockazat, valamint annak a torlesztérészletre gyakorolt
hatdsa ismertetését, melynek elvart formaja a kockazatfeltard nyilatkozat volt.

Ahogyan arrdl az MNB 7679-2/2019. iktatdszamu valaszlevelében tajékoztatta a Hiteles
Mozgalmat, a PSZAF 34265/2010. szamon témavizsgalatot folytatott, amelynek célja a deviza
alapu lakossagi jelzalog- és gépjarmuhitelek torlesztGrészletei valtozasat okozé egyoldald
szerz6désmaoddositasok felmérése a vizsgalt id6szak vonatkozasaban, illetve annak vizsgalata,
hogy mely tényez6k (alkalmazott arfolyamok, a hitelterhet meghatarozo egyéb elemek), milyen
maodon befolydsoltak a torlesztSrészletek alakuldsat. A vizsgalat keretében a PSZAF ellendrizte
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az Ugyféltajékoztatads jogszabalyoknak valé megfelelését, kilonos tekintettel a régi Hpt. XXIX.
fejezetének rendelkezéseire.

Tdajékoztatjuk, hogy a hatalyos eljarasjogi rendelkezések értelmében az idémulasra tekintettel
a szoban forgd id6szakban létrejott devizaalapu hitelszerz6dések megkotésekor nyujtott
tajékoztatds MNB altal lefolytathatd kozigazgatasi eljaras keretében térténd vizsgalatara és
fellgyeleti intézkedés alkalmazasara nincs lehetGség.

Annak megallapitdsara, hogy adott fogyasztd a hitelez6 pénziigyi intézményt6l kapott
tdjékoztatas, illetve egyéb forrasbol szarmazdé informacidok alapjan milyen mértéki
arfolyamvaltozasra szamithatott, illetve felmérhette-e, hogy az arfolyamvaltozasnak milyen
hatdsa lesz a szerz6désébdl eredd kovetelés, valamint a torlesztGrészlet Osszegére, és
mindezeknek milyen hatasa van a szerz6dés érvényességére, az ligy 6sszes koriilményeinek
vizsgalatdval, a birdsag jogosult. Ahogy arra a Kdria is ramutatott az Eurdpai Unid Birdsaganak
egyik itélete kapcsdan megjelent kozleményében, az arfolyamkockazat viselésére vonatkozé
szerz8dési feltételek tisztességtelensége a konkrét, egyedi ligyben birdsag altal vizsgalhatd. Az
Ugy Osszes korilményeinek vizsgalataval, az adott Gigyben eljaré birésagnak kell megallapitania,
hogy a fogyasztd megfelel6 id6ben és tartalommal kapott-e tajékoztatast az arfolyamkockdazat
viselésére vonatkozd szerz6dési feltétel gazdasagi kovetkezményeirdl. Felhivjuk figyelmét, hogy
a Kuria jogegységi hatdrozatai a rendes birdsagokra kotelez6 erével birnak.

A Kuria kozleménye honlapjan itt érheté el https://kuria-birosag.hu/hu/sajto/kuria-
kozlemenye-az-europai-birosag-devizahiteles-pereket-erinto-dontesevel-kapcsolatban

Egyebekben tajékoztatjuk, hogy az MNB altal kozzétett, a devizahitelezéssel kapcsolatos
szakmai cikkek az MNB honlapjan itt
megtekinthetdk: https://www.mnb.hu/kiadvanyok/szakmai-cikkek/devizahitel

A Kdria Jogegységi dontéseivel kapcsolatos felvetésére  tajékoztatjuk, hogy
azok fellilvizsgalatara vonatkozo javaslataval a Kuriahoz fordulhat.

Bizunk benne, hogy tajékoztatasunkkal segitségére lehettiink.

Udvézlettel:

Ugyfélkapcsolati Informdciés K6zpont

Az MNB Ugyfélkapcsolati Informécids Kdzpontjanak elérhet8ségei:
levelezési cim: 1534 Budapest BKKP Postafiok: 777. | személyes tgyfélszolgalat cime: 1013 Budapest, Krisztina krt. 39.
| Telefon: +36 80 203 776 | e-mailcim: ugyfelszolgalat@mnb.hu
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Feladé: <ugyfelszolgalat@mnb.hu>
Date: 2017. jun. 8., Cs, 14:21

Subject: 81128/2017 - Tajékoztatas
To: <hitelesmozgalom@gmail.com>

Iktatoszam: 81128-4/2017
Tisztelt Szab6 Jozsef!

A Magyar Nemzeti Bankhoz (MNB) megkuldott levelére az alabbiakroél tajékoztatjuk.

A deviza alapu hitel, illetve kdlcsdnszerzédéssel 6sszefliggésben tajékoztatjuk, hogy a
Kuria 6/2013 szamu jogegysegi dontése szerint ,,a hitel és kblcsénszerzédések a Ptk.
522-523. §-a értelmében eltéré tartalmu szerzédések, amelyek a gyakorlatban sok
esetben nehezen elvalaszthatéak. Az elhatarolasnak azonban a jogegységi
inditvanyban felvetett kérdések megvalaszolasa szempontjabodl nincs jelentésége. Akar
hitelszerzédésnek, akar kblcsénszerzédésnek nevezték a jogszabalyok vagy a felek a
Jjogviszonyukat, az ados olyan konstrukcioban szerezte meg idegen pénz idéleges
hasznalatanak a jogat, amelyben a kirovo és a lerovo pénznem eltér. Ez azt jelenti, hogy
a felek a pénztartozast ugy hatarozzak meg, hogy az adés az esedékességkor annyit
fog forintban fizetni (leroni), amennyi megegyezik a szerzédesben tipikusan svajci
frankban, eurdban, jenben Kirott pénztartozassal.”

A jogegységi dontés arra is kitér, hogy az atszamitas nem minésul pénzvaltasnak,
ugyanis a ,,Ptk. meghatarozza azt is, hogy a kirovo és a lerovo pénznem eltérése esetén
hogyan kell kiszamitani, a teljesitéskor mennyit kell az adosnak fizetnie ahhoz, hogy a
kirott tartozasat teljesitse. A Ptk. 231. § (2) bekezdése szerint a mas pénznemben
meghatarozott tartozast a fizetés helyén és idején érvényben levd arfolyam
alapulvételével kell atszamitani. Ez_az _atszamitas nem jelent pénzvaltast, csupan a
folydsitott 6sszegnek, illetve a tériesztett 6sszeqgeknek a teljesitéskori arfolyam alapjan
tértend kiszamitasat.”

A jogegységi dontés teljes terjedelmében a Kuaria honlapjan érhetd el,
itt: http://www.lb.hu/hu/joghat/62013-szamu-pje-hatarozat.

Korabban mar tobb (2012. augusztus 21. és 2013. februar 11.) alkalommal is
megkereste az MNB-t a pénzteremtés kérdésével, igy az On részére megkuildott
valaszainkban foglaltakon tulmenéen figyelmébe ajanljuk a pénzelmélettel,
pénzteremtéssel foglalkozé makrodkondmiai szakkdnyveket, igy példaul a
kovetkezbket:

« Madar Péter: Pénzlugyek alapjai / Madar Péter, Schepp Zoltan, Szabd Zoltan,
Szebellédi Istvan, if. Zeller Gyula. - 2. jav. és akt. kiad. - [Budapest] : Unid,
2001. szeptember ISBN 9633883407

« Pete Péter: Bevezetés a monetaris makrookondmiaba / Pete Péter. - Budapest:
Osiris, 1996. (Osiris tankonyvek, ISSN 1218-9855) ISBN 963-379-133-2

Figyelmébe ajanljuk tovabba a Nemzeti Kozszolgalati és Tankodnyv Kiadd
Zrt. kiadasaban megjelent ,A devizahitelezés nagy kézikonyve” cimi konyvet (ISBN:
9786155344626) is.
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Bizunk benne, hogy tajékoztatasunkkal segitségére lehettunk.
Udvézlettel:

Pénziigyi Fogyasztévédelmi Kézpont

Uj kezdeményezés

Az Onok valaszlevele 3ltal is hivatkozott 6/2013 szdmu Polgéri jogegységi hatarozat (PJE) az
arfolyamkockazattal kapcsolatban az alabbi fontos megallapitasokat tartalmazza:

A rendelkezé részben:

3. A pénziigyi intézményt a jogszabaly alapjan terhel6 tajékoztatasi kotelezettségnek ki
kellett terjednie az arfolyamvaltozas lehetG6ségére, és arra, hogy annak milyen hatdsa van a
torlesztorészletekre. A tajékoztatasi kotelezettség nem terjedhetett ki az arfolyamvaltozas
mértékeére.

Az indoklasban (kiemelés t6lem):

A deviza alapu kolcsonszerz6dések megkotésére azért keriilt sor, mert az adds célja az volt,
hogy a forint kdlcsonszerz6dések esetén iranyadd kamatnal alacsonyabb kamat mellett jusson
kolcsonhoz. Erre csak ugy volt lehetGség, ha devizaban addsodik el, ami egyben azt jelenti,
hogy vallalja az arfolyamvaltozas kockazatat, melynek iranya, mértéke elére nem lathato,
nem kiszamithatd.”

,Onmagdaban a multbeli tendencidk nem alapoztak meg a jovére vonatkozé varakozasokat,
még akkor sem, ha abbdl esetleg az arfolyam gyengiilésének tendencidjara lehetett
kovetkeztetni...”

,A 2005. januadr 1. utdn lakossagi tgyféllel megkotott devizahitel nydjtasara irdanyuld, illetve
ingatlanra kikotott vételi jogot tartalmazé szerz6déseknél pedig a Hpt. 203. §-a mar elGirja,
hogy a pénzigyi intézménynek fel kell tarnia a szerz6déses ligyletben az Ggyfelet érint6
kockazatot, amelynek tudomasulvételét az tigyfél alairasaval igazolja. Ennek az tigyfél altal
alairt kockazatfeltaroé nyilatkozatnak tartalmaznia kell az arfolyamkockazat ismertetését,
valamint annak hatasat a torlesztérészletre. A tajékoztatasnak tehat ki kellett terjednie az
arfolyam valtozasanak lehet&ségére, és arra, hogy annak milyen hatasa van a
torlesztérészletekre.

A tajékoztatasi kotelezettség nem terjedhetett ki az arfolyamvaltozas varhaté iranyara, el6re
nem lathaté mértékére, a kockazat realis voltara, valdszinliségére.”
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Hllyen tartalmu tajékoztatasi kotelezettséget egyébként nem is lehetne teljesiteni, mert az
arfolyam emelkedésének, csokkenésének nincs pontosan el6re lathatd, kiszamithato
meértéke, illetve korlatja, kiilondsen hosszu id§intervallum esetén.”

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete altal a Kuria részére 2013. méjus 31-én adott
tajékoztatds szerint, a 2001-2008 kozotti idészakban a pénziigyi intézmények sem lathattak
el6re a jovébeni arfolyamvaltozasnak sem a mértékét, sem az irdnyat. Ezen id6szakban a
Magyar Nemzeti Bank stabilitasi jelentései sem utaltak jelent8s arfolyamvaltozasra.”

Ez a PJE ugyan nem tartalmazza, de k6zismert, hogy az elkészitéséhez a Magyar Nemzeti Bank
is készitett tanulmanyt.

Ezt az MNB tanulmanyt hidba kértem még 2016-ban, nem adtak ki nekem:

Szabd Jozsef Gr részére Ugyintézd: Szentes Ldszlo
Szerv.egys.: Kommunikacios Osztaly
Budapest, 2016. junius 16

1182 Budapest Iktatészam: 21 porr 4/ 12 /A

L
N1

Tisztelt Szahd Jozsef Ur!

A Magyar Nemzeti Bankhoz (MNB) 2017. junius 2-an érkezett levelében arra kéri az MNB-t, hogy a Klria
6/2013 jogegységi hatarozatahoz a Kuria altal kért, az MNB altal adott szakértdi véleményt hozza
nyilvanossagra. Hivatkozik a Karia Pfv.1V.21.749/2016/9. hatarozatara, melyben a Kdria a Kdriaval
szemben inditott kdzérdekl adat kiadasa iranti perben azonos pertargyban hozta meg dontéset.

Tajékoztatom, hogy a hivatkozott itéletben a Kiria dontése szerint a birésagok szervezetérd| és
igazgatasarol szol6 2011. évi CLXI. térvény 36. § (1) bekezdése alapjan a jogegységi tanacs elndke az
inditvannyal kapcsolatban vélemenyeket szerezhet be, tovabba megéllapitotta, hogy a Kdria az
Alaptorvenyben és tarvényben meghatarozott kozfeladatot lat el és a kért adatok egyértelmiien
kozérdeki adatnak mindsiilnek. Megallapitotta azonban azt is, hogy a déntéshozatalt megelézden
beszerzett kilsd (nem a szervezeten beliili) vélemények a jogegységi hatarozat, mint dontés eldkészitését
szolgaltak. Ebbdl az kévetkezik, hogy az Infotv. 27. § (5) és (6) bekezdése alapjan az alperes (a Kiria)
elntke jogosult volt mérlegelési jogkorében dantést hozni arrol, hogy a kért adatokat kiadjak-e vagy sem.
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Ez a merlegeles a konkret esetre vonatkozoan a Kuria szerint valdjaban érdek-Gsszemérést jelent, amelyet
az Emberi Jogok Eurdpai Birosaga es a magyar Alkotmanybirdsag gyakorlata is sziikségesnek tart az
alkotmanyos alapjogok ltkozése eseten (kozeérdekl adatok megismeréséhez flizdd jog itkGzése az
alperes (a Kuria) befolyas-mentes miikodeséhez fliz6d6 érdekkel). Az alperes elngkének mérlegelése nem
volt onkényes, nem volt ellentétes a logika alapvetd szabalyaival sem. llyen korilmények kozott a Kiria a
vélemények kiaddsara iranyuld kereseti kérelmet nem taldlta alaposnak.

A fentiek alapjan az MNB értelmezése szerint a kért adat olyan adatkorben tartozik, mellyel kapcsolatban
a megjelolt, kuriai dontés értelmében, az adatkezeld az adatkiadast jogszerlien tagadta meg arra
hivatkozva, hogy az adat az Infotv. 27. § (5)-(6) bekezdése szerinti elGkészitd adatnak mindsiil, és az adat
megismerese a kozfeladatot ellato szerv torvenyes mikodeési rendjét vagy feladat- és hataskorének
illetéktelen kiilsé befolyastol mentes elldtasat veszélyeztetné.

A Magyar Nemzeti Bank a kuriai dontésben foglaltakra figyelemmel az igényelt adat vonatkozasaban
fenntartja kordbbi véleményét, miszerint az adatok tekintetében az adatkezeld a Kiria, az adat
nyilvanossagra hozatalarol a Kdria jogosult donteni, ezért kérelmét a Magyar Nemzeti Bank nem tudja
teljesiteni.

Udvozlettel:

MAGYAR NEMZETI BANK
KOMMUNIKACIOS ES PENZUGYI
ISMERETTERIESZTESI IGAZGATOSAG

Az is ismert, hogy a Kuria milyen kérdésekkel fordult Ondkhoz:

A KURIA ELNOKE
2015.ELIV.J.41/20. szam

Gimiri Laszlé Ur
részére

id.gomorilaszlo@t-online.hu
Térgy: kbzérdekii adatigénylés

Tisztelt Gomori Laszlo Ur!

A kizérdekli adat megismerése tirgyaban 2015. februdar 14. napjan kelt
kérelmével kapcsolatosan — a Koria Pfv.IV.21.749/2016/9. szam alatti itéletében
foglaltaknak eleget téve — az alabbiakré| tdjékoztatom.

A Kdria a 6/2013. PJE hatarozatot eredményezé jogegységi eljdrasban egyetlen

szervezetet, a Magyar Nemzeti Bankot kérte fel véleményaddsra és egyetlen szervezet, a
Magyar Nemzeti Bank nyilvanitott a jogegységi eljdrasban véleményt.
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A jogegységi hatdrozat meghozataldt megel6zden az alabbi hdrom kérdésben

kért véleményt a Kiria;

- mi a deviza alapi kélesdn tartalma (a deviza alaph kélesén deviza kélesén
vagy forint kilesiin-e),

- az egyoldalG szerzGdésmédositist lehetdové tevd szerzddési feltétel mikor
felel meg az atlathatosag kovetelményeinek (csak akkor. ha az adds
fogyasztd maga is ki tudja szamolni, hogy a kamat, a kéltség és a dij milyen
aranyi emelését tették lehetévé az idbkdzben bektvetkezett valtozisok,
avagy elégséges, ha maga az oklista atlathatd és az egyoldald
szerzodésmodositasok  korében vizsgalhatd, hogy a modositisra a
ténylegesség, az aranyossag ¢s szimmetria elvének betartdsival keriilt-e sor),

- kolesOnszerz0dés esetében — figyelemmel arra, hogy annak nem
meghatarozo jellegzetessége a wulajdon atruhdzas, hanem a szerzédésnek van
haszndlati kotelem jellege is — Iehetdség van-e az eredeti allapot, mint
érvénylelenségi joghktvetkezmény alkalmazasara.

Budapest, 2017. februar 13. -
Py n'.‘t ,}_‘r
e,

| | *ﬂ"
Udvézlettel: . \

Mint lathatd, olyan kérdést nem tett fel a Kiria Onéknek, mely az arfolyamvaltozéssal

kapcsolatos lett volna!

igy aztan kérdéses, hogy az MNB valasza alapjan éllitja-e a Kuria, hogy
rarfolyamvaltozas ... iranya, mértéke el6re nem lathato, nem kiszamithato.”
»az arfolyam emelkedésének, csékkenésének nincs pontosan el6re lathato, kiszamithaté

mértéke”

Marpedig, mint tudjuk, szamolhaté a hataridGs deviza arfolyam, vannak arfolyam trendek.
Vannak olyan pénzpiaci mdveletek, melyek az arfolyamot révidebb-hosszabb idére eltéritik a
trendtdl (igy a forint feltlértékeltté valik), és mindig jon olyan id6pont, amikor a forint
arfolyama zuhan.

Teljesen egyértelmi szamomra, hogy mindezt nem nekem kell kozérthet6en 6sszefoglalnom.
Van erre a feladatra kozpénzbdl fenntartott allami pénziigyi fogyasztévédelmi hatdsag,
melynek a neve: Magyar Nemzeti Bank.

A kérésem, hogy a levelemben ismertetett tények, adatok és az MNB anyagokbdl szarmazé

Osszefiiggések alapjan készitsen az MNB a Kuria részére egy dsszeallitast a deviza arfolyam
elérejelzésével kapcsolatban.
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Kérem, hogy ez az dsszeadllitas teljes mértékben legyen nyilvanos. Megismerheté és
vitathato.

Nyilvanvald, hogy egyetlen egy devizahiteles sem tudja a 10 évvel ezel6tt késziilt MNB
tanulmanyt elemezni, értékelni — hiszen teljes mértékben titkos.

A PJE-ben hivatkozott PSZAF tanulmdny viszont elérhets, megismerhetd — igy elemezhetd,
vitathato.
Pontosan meg lehet &llapitani, hogy a PSZAF miként vezette félre a Kuriat.

Az 3lldspontom nyilvanos, megismerhetd, értékelhetd:
A PSZAF alaposan félrevezette 2013-ban a Kuriat - értékelés 2021-ben
https://mek.oszk.hu/22300/22368/22368.pdf

Az MINB a sajat fogyasztovédelmi szerepérdl

Figyelembe véve az el6zményeket és az aldbbi, rendkiviil fontos megallapitasokat, ebben a
devizahiteles torténetben az MNB egyszerlien nem maradhat tétlen.

PENZUGY!I FOGYASZTOVEDELMI
JELENTES
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2015

A jelentést a fogyasztovédelemért és piacfelligyeletért felelGs ligyvezets igazgatdsag
munkatarsai készitették.

A publikaciét Dr. Windisch Laszlé alelnok hagyta jéva.

Kézirat lezarva: 2016. februar 4.

(Részletek)

A Magyar Nemzeti Bankrol szol6 2013. évi CXXXIX. térvény a Magyar Nemzeti Bank feladataként jeldli meg
o pénziigyi kbzvetitérendszer feliigyeletét, illetve ezen manddtumon bellil a pénziigyi szervezetek dltal nydjtott
szolgdltatasokat igénybevevik érdekeinek védelmét, a pénziigyi kbzvetitorendszerrel szembeni kdzbizalom
erdsitése céljabol. Hosszu tdvon ugyanis elégedett fogyasztok nélkil nem képzelhetéek el prudens modon mii-
kddd, jévedelmezd intézmények, és ezdltal stabil, a nemzetgazdasdgi célokat megfeleléen szalgdlo pénziigyi
szektor sem. A fogyasztoi bizalom és stabilitds egymdstdl elvdlaszthatatlan, ezért a Magyar Nemzeti Bank
o feliigyeleti feladatok jegybankba térténd integrdldsa ota megerdsitett fogyasztovédelmi és piacfeliigyeleti
szemlélettel latja el feladatat.

1. Vezetdi 6sszefoglalo

1.1. A FOGYASZTOI BIZALOM MEGERGOSITESE, A KOCKAZATOK MEGELGZESE
ES KEZELESE

A kozbizalom és a stabilitas erdsitése a jegybank fogyasztovedelmi tevékenysegének egyik alappillérét képezi.
Az integraltan miikod6 jegybanki és feliigyeleti funkciok hatékonysaganak novekedése mind prudencialis,
mind fogyasztovédelmi szempontbdl rendkiviil fontos: a pénziigyi piacok és a pénziigyi kbzvetitGrendszer
iranti bizalom visszaallitasa és megerdsitése gazdasagi és tarsadalmi szempontbol kiemelt érdek.

A modern pénziigyi fogyasztovedelem elsddleges célja a kockazatok megeldzése a rendelkezesre 3ll6 adatok és
jelzések folyamatos elemzésével, tovabba a jogszabalysértések feltarasa, megsziintetése. A kockazatmegeldzo
tewvékenyseg tovabbi sarokpontjai a pénziigyi edukacio, a tudatos pénziigyi dontések meghozataldhoz sziik-
séges ismeretterjeszid tevékenység és a pénziigyi kultira tovabbi fejlesztése. A megljult fogyasztovédelem
feladata tovabba a korabbi iddszakbdl eredd problémak rendszerszinti kezelése, amelynek soran az elszamolas
és forintositas kiemelkedd jelentdséggel bir.

29



2.2. PENZUGYI FOGYASZTOVEDELMI KOMMUNIKACIO

Az MNB 2014-2016-ra vonatkozd Tarsadalmi feleldssegvallalasi stratégidjanak, valamint az MNB 2014-2019.
kozoth iddszakra szolo Fellgyelefi strategiajanak fontos része a pénziigyi fogyasztovédelem tovabbi erdsitése,
a fogyasztdi jogok erélyes képviselete, valamint a pénziigyi tudatossag és a pénziigyi kultira fejlesztése.

A hazai pénziigyi szemlélet formalasahoz és a pénziigyi szemléletvaltas megvaldsulasahoz elengedhetetien
a stratégiailag dsszehangolt pénziigyi fogyasztdvedelmi kommunikacio. Ennek érdekében az MINB tevékeny-
segenek egyik pillére = a minden kommunikacids csatorna igénybevételével kialakitando atfogd tajékoztato
rendszer, amelyet egy integralt pénzigyi fogyasztovédelmi kommunikacios terv keretében valasit meg.

A kommunikacios stratégia hosszu tavu célja, hogy elérje a fogyasztok penziigyi kiszolgaltatotisaganak jelentds
meérteki cstkkentését, az online és offline eszkozdk alkalmazdsaval a legszélesebb tarsadalmi lefedettséget
biztositsa és segitse a hatranyos helyzetli fogyasztokat.

5.2. FOGYASZTOVEDELMI - UGYFELSZOLGALATI MEGKERESESEK

Az MNB ligyfélszolgalata harom csatornan — e-mailen, telefonon és személyesen — fogadja a fogyasztok jelzé-
seit. Az (igyfélszolgalat alapvetd kiildetése, hogy a fogyasztok érdekeit mindig szem el&tt tartva, magas szakmai
szinvonalon, gyorsan és kdzérthetden nylijtson segitséget, illetve adjon tajékoztatast mind az altalanos, mind
az egyedi kérdésekre és problémakra vonatkozdan.

A devizahitelezésben érintettek szama

Onok teljes mértékben tisztaban vannak azzal, hogy 2,3 millié deviza elszdmolasu szerz6dést
ugy kotottek az allamilag felligyelt pénzintézetek, hogy az arfolyamkockdazatrdl, az érintett
deviza varhato arfolyamardl félrevezet6 informaciot adtak. Azzal is tisztaban vannak, hogy a
Kdria a hamis allitasaival nem teszi lehetévé, hogy az addsok a perekben bizonyitsak az
igazukat.

Tovabbi részletek a 2015. évi Pénzligyi Fogyasztovédelmi Jelentésbdl:

3.1. ELSZAMOLAS, FORINTOSITAS ES SZERZODESMODOSULAS

A tisztességtelen kamat- és dijemelések elszamolasa a deviza alapu (devizaban nyilvantartott és forintban
fizetett) hitelek esetében hozzavetdleg 2,1 millid szerzddést érintett, a jelzdlog fedezet( hitel- és lizingszerzd-
dések forintositasa dltal pedig félmillié szerzGdés esetében ez a kockdzati rés mara bezarult, igy a haztartasok
arfolyamgyengiilésbdl szarmazo kockazati kitettsége is jelentds mértékben redukalédott. A fennmaradt deviza
alapu gépjarmdihitel és személyikolcson-allomany forintra valtasahoz sziikséges jogi és konverzids feltételek
2015 oktdberére szintén biztositottd valtak. A devizaforrast a jegybank ebben az esetben is a piaci szerepldk
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3.1.4. A deviza alapu kdlcstnszerzédések elszamolasanak hatdsa

Az MNB intézményi adatszolgdltatdsok alapjan elemezte az elszamolds deviza alapu fogyasztéi kblcstnszerzg-
désekre gyakorolt hatasat. Az elszdmolds kizel 2,1 millié kdlcsdn- és lizingszerzédést (1,9 millié €16, megszlint
vagy felmondott és 0,2 millid hitelezdi nyilvantartasbdl kivezetett kovetelést) érintett, melyek koziil tobb mint
50%-ot tett ki az elszamolds elGtt megsziint — jellemzéen személyi és gépjarmiihitel — szerzédések szama. Tébb
mint 66 ezer szerzddés — a futamidé tényleges lejarata el6tt — az elszdmolas hatdsara szlint meg.

3. dbra
Kélesonszerzédések szdma elszdmolasi kategorianként
(db)

=1 Elszdmolis eldtt megsziint
E=1 Elszdmoldssal megsziint
== El§

o Felmondott

Forrds: intézményi adotszolgditatds

Az intézmeények Osszességében kozel 734 millidrd forint kordbban tisztességteleniil felszamitott dsszeget té-
ritettek vissza a fogyasztok részére, amely egy szerzddésre vetitve atlagosan 393 ezer forintot jelent. Fontos

A fenti adatok a kordbban kéveteléskezelSknek engedményezett, felmondott kdlcsonszerzddésekbdl ere-
dd tartozdsokra vonatkozo elszamolds hatdsat nem mutatjak, tekintettel arra, hogy az ebbe a korbe tartozo
230 348 kovetelés tényleges elszamolasat a koveteléskezelSk végzik el a fogyasztok kérésére.

3.1.5. A forint alapu és deviza kdlcsonszerzédések elszamolasanak hatasa

Az elszamolas tébb mint 3,2 millio, forint alapl kdlcsdn- és lizingszerzédést (2,8 millié éls, megszlint vagy

felmondott, és 0,4 millid hitelezdi nyilvantartashol kivezetett kovetelést), valamint tébb mint 12,3 ezer deviza
kélesdn- és lizingszerz6dést érintett.

8.dbra

Forint alapt (bal oldali dbra) és deviza (jobb oldali dbra) kblcsdnszerzéidések szama elszdmoldsi kategdridnként
(db)

414 854

25387

I Elszamolds elott megsziint (levelet kapott)
I Elszamolds eldtt megsziint (csak kbzzététel)
B Elszamoldssal megsziint

= £l

1 Felmondott

B Elszamolds eldtt megszint
[ Elszamolassal megsziint
CEl6

[ Felmondott

Forrds: Intézményi odatszoladitatds
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Kérem aktiv kozrem(ikodésiiket a jelenlegi helyzet tisztazasaban.
Kérem helyezzék el6térbe az dllampolgarok, a fogyasztok érdekeit.
Tisztelettel:

Szabd Jozsef

Bevezetés a parlamenti bizottsagoknak —2023.03.21.

Tisztelt Dr. Vejkey Imre elndk ur!
Tisztelt Banki Erik eln6k ar!
Tisztelt Igazsagiigyi Bizottsag!
Tisztelt Gazdasagi Bizottsag!

FilmszerUlen (mint egy dia-sorozat) szeretném nagyon réviden ismertetni, hogy miért nagyon
jelent6s az MNB-hez elkildott kezdeményezésem.

Itt 1athatd a devizahitelezésben legnagyobb szerepet jatszé CHF arfolyamanak alakuldsa. 30 év
adata:

Megteralesi rata - 30 &v- +244,55%  YTD: -1 80%
CHFHUF - 2@ Years Mar 21 2823 7:13 CET (C)stooq

458

44688

1358

4308

4258
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Egyértelm(ien latszik, hogy a CHF arfolyama 30 év alatt nagyon jelent6sen emelkedett:

Megtériilési rata - 30 ay: +244,55%  YTD: -1,80%
CHFHUF - 28 Years Mar 21 2023 7:13 CET (C)Stooq
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https://stooqg.com/ Interval Monthly

Azonban volt egy idGszak, amikor tartdsan és jelent&sen er6sodott a forint (a CHF gyengiilt).
Ez pont a devizahitelezés id6szaka volt. Amikor 2,3 millié deviza elszdmoldsu szerz6dést
kotottek a hazai pénzintézetek a lakossaggal (+ vallalkozasok + 6nkormanyzatok + egyhazak ...
stb).

Megtéralési rata - 30 ay; +244,55% YTD: -1,80%
CHFHUF - 2@ Years Mar 21 2823 7:13 CET (C)Stooq
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https://stoog.com/ Interval Monthly

A forint aztdn egyszer csak nagyon gyorsan, am rendkiviil nagy mértékben gyengiilni kezdett
(er6s6dott a CHF). Az okot ismerjik: néhany felel6tlendl hitelez6 amerikai bank tonkrement...
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Megterilesi rata - 30 &v- +244,55% YTD: -1,80%
CHFHUF - 3@ Years Mar 21 2023 7:13 CET
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Az elmult 6t hdnapban a forint jelent8sen és tartésan er6sodott, gyengiilt a CHF:

IMeqtérilési ratak - 5 honap: -4,59% , YTD: -1,80%

CHFHUF - 5 Months Mar 21 2023 7:23 CET (C)Stoog
H4z2e
1418
4488
4308

- R

OcE Hov ’ Dec ’ Jan : Feb : Mar
https://stoog.com/ Interval Daily

A forint aztdn egyszer csak vdaratlanul, nagyon gyorsan és jelent6s mértékben gyengiilni
kezdett (er6sodott a CHF). Az okot ismerjik: néhdny amerikai és egy svajci bank tonkrement...



Megtérilesi ratak : 5 honap: -4,.59% , YTD: -1,80%

CHFHUF - 5 Months Mar 21 2023 7:23 CET (C)Stoog
{420
+141@
4 40@

306
4 38@
OcE Now " Dec * Jan ' Feb ' Mar
https://stoog.com/ Interval Daily

A Magyar Nemzeti Banknak irt kezdeményezésemben, az MNB anyagai alapjan mutatom meg
az osszefuiggéseket. Mikor mi torténik....

A hazai pénzintézetek természetesen mindezzel (adatok és dsszefliggések) tisztaban voltak-
vannak, hiszen a pénzigyi-gazdasagi torvényszerlségek, folyamatok ismerete elengedhetetlen
szamukra.

A pénzintézetek tehat ugy kotottek 2,3 millié deviza elszamolasu kdlcsonszerzédést
hazdnkban, hogy teljes mértékben tisztdban voltak azzal, hogy az elszamolasban érintett
devizdk (CHF, EUR, JPY - jelentGségik sorrendjében) arfolyama az idGszakos gyengiilésik utan,
el6bb-utdbb emelkedni fog. Az emelkedés rendkiviil gyors lesz és nagymértékd. Ezt kovetGen
pedig lassabb és tartds deviza arfolyamvaltozasra, forintgyengiilésre kell szamitani.

Ezekben a devizahiteles években a bankok feliigyeletét a Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyelete (PSZAF) latta el. Ez a szervezet rendelkezett csekély mértékil fogyasztovédelmi
jogositvannyal. A Kuria kérdéseire a PSZAF hamis és félrevezetd valaszokat adott tiz éve. Talan
még emlékeznek ra, hogy mekkora botrany volt Szdsz Karoly levele a Kdridnak. Minden
bizonnyal ezen levél alapjan allapitotta meg a Kuria a 6/2013 PJE-ben, a deviza arfolyamanak
jovébeni alakuldsaval kapcsolatban:

rarfolyamvaltozas ... irdnya, mértéke el6re nem lathato, nem kiszamithato.”

»,az arfolyam emelkedésének, csokkenésének
nincs pontosan el6re lathato, kiszamithaté mértéke”

A tdrvényhozas a PSZAF-et jogutdd nélkiil megsziintette, igy nem lehet mar valdszin(leg senkit
sem felelGsségre hozni a megtévesztés miatt.
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A Kuria pedig évek 6ta hozza az addsok, a fogyasztok, a magyar allampolgarok szamara
végzetes dontéseket és kényszeriti ilyen dontések meghozataldra az alsébb fokd birdsagokat.

A kérdés jelen esetben az, hogy a fogyasztdk, a magyar allampolgarok altal megvalasztott
parlamenti képvisel6k akarnak-e ezzel az (iggyel érdemben, a sulyanak megfelel6 mértékben
foglalkozni?

En bizom benne, hogy igen.

Javaslom az Igazsagligyi és a Gazdasagi Bizottsag egylttes Ulését a jelzett témdban,
elengedhetetlennek tartom az MNB vezet&k és Szasz Karoly volt PSZAF elndk bizottsagi
meghallgatasat.

Kiegészités az MNB-nek— 2023.04.06.

Tisztelt Dr. Kandracs Csaba aleln6k ur!
Tisztelt Vastag Laszld, pénzpiaci szervezetek prudencialis és fogyasztovédelmi
feliigyeletéért felel6s ligyvezetd igazgaté ur!
Tisztelt Tokepiaci és fogyasztovédelmi jogérvényesitési igazgatdsag!
Tisztelt Magyar Nemzeti Bank!

A 2023. marcius 16.-an elkildott kezdeményezésem szeretném roviden kiegésziteni.

Az eltelt hdrom hétben tobb olyan gazdasagi cikket is olvastam, mely mélyebb
dsszefliggéseket is feltart el6ttem. Olyanokat nyilvan, melyek Onék el6tt minden bizonnyal
teljes egészében ismertek.

Hihetetlen, de igaz: a vilag egyik legjobb devizaja lett a forint

Portfolio

A<

Azok utan, hogy tavaly megjarta a pokol bugyrait a magyar deviza, szinte hihetetlen, de 2023-ban
eddig a forint a vilag egyik legjobban teljesitd fizetbeszktze. Az elsd negyedévben csak a chileiés a
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...5zinte hihetetlen, de 2023-ban eddig a forint a vildg egyik legjobban teljesitd fizetéeszkoze.
Az elsé negyedévben csak a chilei és a mexikdi devizdk teljesitettek kicsit jobban ndla. Ez pedig
ismét azt tdmasztja ald, hogy els6sorban a magas kamat nydjt er6s mankot a forintnak,
hiszen mindkét orszdagban 10 szazalék felett van az iranyadd rata.”

»A f6 ok tovdbbra is a 18 szdzalékos iranyadé kamat, aminél magasabbat nem csak
Eurdpdban, de a feltérekvd piacon is alig taldlni. Ezzel ugyanis jelenleg nagyon drdga a forint
ellen spekuldlni, ami visszatartja a spekuldnsokat.

Ez pedig egyrészt magyardzat a forint feliilteljesitésére, mdsrészt viszont az utobbi
honapokban egyre megszokottabbak a hatalmas kilengések akdr napon beliil az arfolyamban,
ami azt jelzi, hogy azért tovabbra is jelen van a ,forré” pénz a piacon.”

»-.egyértelmiien ldtszik, hogy jelenleg a magas kamatozdsu carry trade ligyleteket keresik a
befektetok, melyekkel igazan komoly kockdzat nélkiil kereshetnek jol a kamatkiilonbézeten.
https://www.portfolio.hu/deviza/20230401/hihetetlen-de-igaz-a-vilag-egyik-legjobb-devizaja-
lett-a-forint-606452

Leszamol a kormany a
,hyerészkedeéssel”: a kiilfoldi
befektetok elonybe, a hazaiak
hatranyba keriilnek

f‘ K. Kiss Gergely 2022, 11. 26. 05:57

Az arsapka utan megérkezett a kamatsapka, amely a hazai intézményi befektetdket
versenyhatranyba hozza a forintpiacon manéverezo kiilféldi spekulansokkal szemben. Mi célja

volt a kormanynak ezzel a lépéssel?

,Mindez azért |ényeges, mert az 6sz elején a forintpiacon tapasztalt mini-valutavalsag idején a
Magyar Nemzeti Bank (MNB) ugy dontott, hogy a kereskedelmi bankoktdl 18 szazalékos
kamat mellett is befogadja az egynapos betéteket. A devizapiaci szerepl6k szerint ez volt
talan a legfontosabb fegyver, amely a forintgyengiilés elejét vette. A jegybank éppen a
mindenkori leggyengébb arfolyamszintet produkalé napot kévetéen, oktdber 14-én hirdette
meg egynapos betéti gyorstenderét, amely mostanra hatalmas pénzszivattyuva valt.”

»Az els6 napon a bankok — és rajtuk keresztiil a nagybefektet6k — még ,,csak” 995 milliard

forintnyi felajanlott betétjét fogadta be az MNB 18 szazalékos kamatra, de november
masodik felére az elfogadott mennyiség mar napi szinten 5 ezer milliard forint kéril alakult.
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Az egynapos jegybanki betét felsrofolasa a nagybefektet6k szamara azt jelentette, hogy a
bankokon keresztiil, egyedi megdllapoddasok alapjan akar a 18 szazalékhoz kézeli kamatot is
elérhettek. Mostantdl viszont ezt a lakossag nagy része szamdra elérhetetlen kamatszintet
mar a nagybefektet6k kozil is kevesebben vehetik igénybe....”
https://24.hu/fn/gazdasag/2022/11/26/egynapos-betet-mnb-nagy-marton-nyugdijpenztar-
alapkezelo-befektetesi-alap-zsiday-viktor-allampapir/

- 2023. 04. 06. csiitordk EUR377,10Fi & GBP43085Ft A
BELFOLD KULFOLD GAZDASAG KULT VELEMENY TECH-TUD SPORT FOMO 240RA BLOG VIDEQ PODCAST

Csak ugy szaguld a forint, megdontott egy
majdnem egyéves rekordot

»---a Mostani er6sodés csak egy ideiglenes jelenségnek tekinthetd, és konnyen lehet, hogy az
év masodik felében ismét a 400-410 kozotti szintre tér vissza az euré ara.”
https://index.hu/gazdasag/2023/04/05/penz-forint-erosodese-valutak-euro-dollar-arfolyam/

»~Amennyiben az idei évben sikeriil érdemben lecsékkenteni a hazai effektiv kamatszintet,
amely jelenleg az egynapos betéti kamatnak felel meg, a mdsodik félév inkdbb a fokozatos
forintgyengiilésrél szélhat, és akdr a 400-410-es tartomdny elérése is elképzelheté.”
https://index.hu/gazdasag/2023/04/04/forint-tozsde-arfolyam-dollar-euro-equilor/

Nem értettem, hogy miként lehet ,nagyon draga a forint ellen spekuldlni”, ezért kiprébaltam.
Az egyik ,,online kereskedelmi platformon” nyitottam egy szamlat majd t6bb napig nyitva
hagytam két eurd-forint ligyletet.

_iDeaIs:
Open Time Type Size Item Price Swap Profit
|2023.04.04 21:29 sell 0.03 EURHUF 377.605 -19.56 -60.07
I2023.04.04 24:29 sell 0.05 EURHUF  377.605 -32.59 -96.66
‘ -52.15 -156.73
1. ugylet

Mennyiség, Lotok Vétel 0.05

P/L (nyereség/veszteség), EUR -96,66

Ejszakai dijak, HUF -32,59

2023. marc. 28. 9:17:42 Nyité ar, HUF 384,905
2023. dpr. 4.20:29:33  Zaré ar, HUF 377,605 -7,300
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2. lgylet

Mennyiség, Lotok Vétel 0.03
P/L (nyereség/veszteség), EUR -60,07
Ejszakai dijak, HUF -19,56

2023. marc. 28.
10:49:54 Nyit6 ar, HUF 385,166
2023. apr. 4.20:29:27  Zaré ar, HUF 377,605 -7,561

Amennyiben ez alatt a par nap alatt annyit gyengult volna a forint, mint amennyit er6s6dott,
vagyis 7,50 korul, akkor az arfolyam valtozason tobb mint 150 EUR nyereségem keletkezett
volna. Azonban az ,éjszakai dij”, a swap elvitte volna a nyereség egyharmadat.

Profi és tapasztalt keresked6k ezt nem |épik meg, nem nyitnak éjszakardl éjszakara komoly
koltséget jelentd lgyletet, arra szamitva, hogy hetek, hdnapok mulva majd csak ,,gyengilni
kezd a forint”.

igy mar tudom, hogy tényleg ,,nagyon draga a forint ellen spekuldlni”.

Az arfolyammozgas ez volt az ligylet alatt (az elsén a nyitd ar nem latszik):

ap 15p Alp [4] 40 1 nap 1 het | honap

39



30p 16 46 1 nap | hét 1 hdnap

A swap mértéke aszimmetrikus. ErrGl 6noknek az MNB-nél egészen biztos pontos és részletes
adataik vannak.
Esetemben a ,specifikacié” alapjan:

Vétel SWAP (LONG), Pips -42.404
Eladasi SWAP (Short), Pips 9.107

Aki carry trade ligyletet kot, nyugodtan nyitva hagyhatja az ligyletet napokig, hetekig, mert
nem csak az arfolyam valtozason keres egy csomot, hanem az ,,éjszakai dijon”, a swapon is.

A devizahitellel kapcsolatban mar ismer6s kifejezés volt szamomra a deviza swap kifejezés. Ezt
a pénzlgyi eszkozt hasznaljak pl. a bankok, hogy fedezzék a nyitott arfolyamkockazatukat.
Kérem jelezzék vissza, ha esetleg rosszul tudom, hogy csak az MNB vallalhat deviza arfolyam
kockdzatot, a bankok, pénzintézetek nem. Az MNB is csak az EUR-ral kapcsolatban lehet
nyitott pozicidban.

Kérem, ne hivjak fel a figyelmem a forex és a t6keattétes kereskedés veszélyeire.
Kezdeményezésemnek ez egyaltalan nem targya.

Ismerem az MNB figyelmeztetését is:

LA devizakereskedési (mds néven foreign exchange vagy forex) piac egy globdlis méretii
tékepiac, ahol a vilaghdlon keresztiil a kereskedés a vildg minden devizdjaban devizapdrokkal
torténik dltalaban magas tékedttétellel. Az online kereskedési platformokon az iigyfél
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megbizadst kézvetleniil adhat, a befektetési szolgaltato rendszerein keresztiil automatikusan is

végrehajthatja.”

Rendkivil hasznos szamunkra a svajci példa:

LA befektetbék az online devizakereskedési platformokon egyre inkdbb elérheté egyre
magasabb, akdr 1:200 tékedttétellel nyitottak EUR vételi pozicidkat a svdjci frank er6sédésével
szemben, rolling-spot, CFD vagy opcids termékekben. Ugyanakkor az online devizabrokerek az
euro magasabb kamatszintjébdl addédo pozitiv kamatkiilénbézetet (rollover) naponta jovdirtak
a frank eladdssal szemben eurd vételi poziciot egy napndl tovabb tarto befekteték szamldjan.
Habdr ez a kamatkiilbnbdzetbdl eredd nyereség igen alacsony mértékdi volt, a befektetbk azt —
az SNB dltal fenntartott kiisz6bdrfolyam miatt — kvdzi kockdzatmentesnek tekintették és egyre
nagyobb poziciokat vdllaltak a csékkend kamatnyereség kiakndzdsdhoz.

A svdjci jegybank 2015. janudr 15. napjdn tett bejelentése utdn az EUR/CHF arfolyam pdr perc
alatt gyakorlatilag dtmenet nélkiil esett az 1,2000 feletti szintrél a 0,8500 szint ald. A f6
devizapdrok (angolul majors) esetében egy ilyen egyediildllé drfolyammozgds percek alatt a
befektetésiik tobbszordsét elérd veszteséget jelentett az addig kénnyl nyereséget termelé
frank eladdsi pozicioban lévé befektetSk szamdra.

A helyzetet sulyosbitotta az, hogy révid idé alatt tomegével aktivdlodtak a
veszteségminimalizdld megbizdsok (stop-loss) minek kévetkeztében a kereskedési rendszerek
hosszab-révidebb idére ledlltak. Konkrét példaval élve, egy 5,000 eurd tékével rendelkezé
szamla 1:50 tékedttétel mellett térténd teljes kihaszndldsa esetén, az 1,2000
drfolyamkiisz6btél az 1,000 drszintig (paritdsig) térténd dr-elmozdulds a tékére vetitett 10-
szeres(!), vagyis 50 ezer eurds veszteséget jelent. Ugyanakkor a hirtelen drelmozdulds és a
kereskedési rendszerek ledlldsa miatt sok esetben a stop-loss megbizdasok csak a 0,9000 szint
kézelében teljesiiltek. A befektetbk és a brokercégek dltal elszenvedett tetemes veszteségek
pontos felmérése napokat vett igénybe.”
https://www.mnb.hu/felugyelet/piacfelugyelet/befektetoi-figyelmeztetesek/termekekkel-

kapcsolatos-tajekozodas/kockazatos-befektetesek

Egyértelmiien
megallapithatjuk:

Az MNB nem csak latja elore
az arfolyam varhato iranyat
és mértékét, hanem a
mérvado jegybanki kamattal
befolyasolja.
JelentOosen és tartdsan.
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Tartalmazza ezt a tényt a Karia részére 2013-ban elkiildott MNB szakmai anyag?

Lehet tehat er@siteni a forintot!
Ennek azonban ara van. Az egynapos intézményi MNB betét kamata 18%.

III

Valdban ,,napi szinten 5 ezer milliard forint koril” van az MNB-nél elhelyezett 6sszeg?

Az MNB adatai alapjan igen:

Betéti gyorstender Quick deposit tender

Ertéknap Lejdrat Mennyiség (Mrd Ft) Kamat
Value date Maturity Amount (bn HUF) Interest
2023.02.16 2023.02.17 6 847,340 18%
2023.02.17 2023.02.20 6 750,710 18%
2023.02.20 2023.02.21 6431,240 18%
2023.02.21 2023.02.22 6 682,700 18%
2023.02.22 2023.02.23 6 894,700 18%
2023.02.23 2023.02.24 6 318,360 18%
2023.02.24 2023.02.27 g 751,000 18%
2023.02.28 18%

2023.02.27

B 775,910

Betéti gyorstender Quick deposit tender

Ertéknap Lejarat

Mennyiség (Mrd Ft) Kamat
Amount (bn HUF) Interest

Value date Maturity
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2023.02.28 2023.03.01 7242220 18%
2023.03.01 2023.03.02 8 775,300 18%
2023.03.02 2023.03.03 6 948,500 18%
2023.03.03 2023.03.06 7 046,180 18%
2023.03.06 2023.03.07 7077930 18%
2023.03.07 2023.03.08 b 986,570 18%
2023.03.08 2023.03.09 7037610 18%
2023.03.09 2023.03.10 7110,850 18%
2023.03.10 2023.03.13 7317070 18%
2023.03.13 2023.03.14 6972240 18%
2023.03.14 2023.03.16 7 075,640 18%
2023.03.16 2023.03.17 b 725,060 18%
2023.03.17 2023.03.20 63512,100 18%
2023.03.20 2023.03.21 B055,770 18%
2023.03.21 2023.03.22 b 064,240 18%
2023.03.22 2023.03.23 b 246,730 18%
2023.03.23 2023.03.24 B 230,790 18%
2023.03.24 2023.03.27 6237,210 18%
2023.03.27 2023.03.28 6099,590 18%
2023.03.28 2023.03.29 5720,360 18%
2023.03.29 2023.03.320 b 081,380 18%
2023.03.20 2023.03.21 5 826,220 18%
2023.03.21 2023.04.03 6 174,550 18%
2023.04.03 2023.04.04 5 166,010 18%
2023.04.04 2023.04.05 & 038,000 18%
2023.04.05 2023.04.06 b 292,65 18%

https://www.mnb.hu/letoltes/mnb-instruments.xlsx

5.000 milliard forintnak egy évre a kamata 18%-kal szdmolva 900 milliard forint. Mar fél éve
ennyi az egynapos MNB kamat, vagyis az erGs forint eddig legaldbb 450 milliard forintba kerdilt
az MNB-nek.

Ezt valoban nevezhetjik ,pénzszivattydnak”!
Készitenek az MNB-nél ilyen szamitasokat?
Ha igen, akkor azok hol érhetéek el a honlapjukon?

Miként szerepel ez a kamatkiadas az MNB mérlegében?

Ez a 18 %-0s kamat nekiink, egyszer( allampolgaroknak elérhetetlen. Am ha elérnénk, akkor is
veszitenénk rajta, mert a forint éves inflacié 25% .
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A hazai lakossag szaz milliardokat veszit azon, hogy a megtakaritasait elértékteleniti az
inflacid, a fizetések az inflacid toredékével sem nének, a nyugdijak emelése is messze elmarad
az éves inflaciotdl. Viszont a kilfoldi befektet6k szazmillidrdokat visznek ki az orszagbdl. Ennek
a feltardsa és megitélése legyen a politikusok, elemz&k feladata...

A kulfoldi befektet6 sajat pénzének (eur, usd, chf stb) az inflacidja téredéke, mint a magyar.
igy jelent8s haszon érhetd el a 18%-0s MNB kamattal. Feltéve, ha nem gyengiil a forint.
Végezziink egy egyszerl szamitast!

A kulfoldi befektet6 10 napra helyezzen el 1.000.000 EUR-t az MNB-nél. Az ligyletembdl
megismert 385 forintos arfolyammal.

Amennyiben az arfolyam 10 nap alatt nem valtozik, a befektetd keres kozel 0,5%-t.
Ha ugy er6sodik az arfolyam, mint az én lgyletemnél, akkor a nyeresége kozel 2,5%.
Csupan 10 nap alatt!

Nyert a kiilfoldi befekteté a kamaton és nyert a forint er6sodésen.

Azonban, ha gyengil a forint, akkor mar kozel 1,5” a befektet vesztesége.
Tobbet veszit az arfolyamvaltozason, mint keres a 18% kamaton.
Ezért aztan amikor ,,egy-két bank tonkre megy”, akkor a forrd t6ke gyorsan tavozik.

1000 000 EUR 385,00 385000000 Ft 18% 69 300 000 Ft
10 nap 1898 630 Ft
1004932 EUR 385,00 386898 630 Ft
0,49%
1024 897 EUR 377,50
2,49%
985 729 EUR 392,50
-1,43%

Egy carry trade ligylet esetén nem sziikséges még ezzel az egymillié eurdval sem rendelkezni.

15 éve késziilt az MNB bevondsaval, ismereteim szerint Kiraly Julia akkori MNB alelndk
kozremUkodésével, a Devizahitel tényleg értem? cim(i lakossagi tajékoztato.

Ezzel kapcsolatban is szeretnék kezdeményezéssel élni!
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L.; APSZAF PELDA: .

AV Egy 5 millio forintos, hilszéves futamidej
A FOGYASZTOKERT svajcifrank-alapu devizahitel havi torleszta-
részlete 278 svajci frank, B szazalékos
kamattal és 150 forintos folyositaskori
arfolyammal szamolva, A torlesztérészlet
forintban, kilénbozd arfolyamok mellett, a
kovetkezoképpen alakul:

A torlesztoreszlet annyi szaza-
lekkal valtozik (no vagy csok-
ken), ahany szazalekkal valto-
zik az adott deviza arfolyama.

Nocsak, 20 év alatt 20 forintnyi arfolyamvaltozdassal kellett a fogyasztdknak szamolni?

A CHF arfolyama volt mar 400 forint is, pedig még a 20 évbél hatra van még 5 év.
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* Fontos tudni, hogy egy deviza arfolyamanak
jovabeni valtozasa kiszamithatatlan. Miként a
kovetkezo abra is mutatja, az arfolyam
nagymertekben ingadozhat. Akar nehany
honapon beldl i1s igen jelentos, akar 10-15
szazalekos arfolyammozgas is elkepzelheto.
Az arfolyammozgastol fiuggden valtoznak a
fizetendd tdrlesztoreészletek is. Egy hosszd

6 DEVILAHITEL
|

lejaratu - peldaul 10 vagy 20 evre felvett -
hitel esetén ezért mar onmagaban a tartos,
kedvezdtlen arfolyamalakulas is jelentds
tobbletterhet képviselhet.
Az eurd, a svajci frank €s a japan jen forintban
kifejezett arfolyama [1996-2008]

forint

[ I f=x] = 1] =
& ;m & -] =
v o« H
= - - -

Valdban ilyen stabilnak, biztonsagosnak kellett bemutatni a lakossagnak a CHF arfolyamat?

Meg kellett nyugtatni, hogy nem kell félni a devizahiteltél? Féleg nem a CHF-t61?
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Hitel Kezdb  Tény-
futam- deviza- leges
ideje kamat t

r
1997, januar—

Svajeci 1997, januar-
Japan 1997 . janudr—
2007. januar 4,5% 1,7%

* Az elteres a kezdd kamathoz kepest az
eurcalapi hitelnél volt a legkisebb, ezt
kivette a svajcifrank-alapd hitel, mikdzben a

japanjen-alapd hitel tényleges terhe emelke-
dett a legjelentdsebb mértekben. A nioveke-
dest elsddlegesen az arfolyam, kisebb
részben a kamatok vallozasa ckozta.

DEVIZANITEL 1 1

A kamatparitds elmélete alapjan szinte teljesen mindegy, hogy melyik devizaban addsodunk
el, a ,tényleges teher” varhatdan azonos lesz. Hosszabb futamidé alatt, amit nyeriink az
alacsony kamaton, azt elveszitjiik az arfolyamvaltozéson. igy a példaban a 4,5% kamatozésu
japan jenes kolcson ,terhe” annyi lett, mint a masik két lehetdségé, 11,5% kordili.

15 év elteltével milyen szamitasra és kisérd szovegre cserélnék ki ezt a részt?
https://www.mnb.hu/letoltes/devizahitelek.pdf

Itt az ideje kijavitani ennek a tdjékoztatdonak a hibait, pétolni a hidanyossagait. Majd, amikor
elkészul, célszer( elkiildeni a Kurianak, hogy ez lett volna a helyes és sziikséges lakossagi
tdjékoztatas.

Kérem, ne valaszoljak azt, hogy mar nincs devizahitel és igy nincs értelme atdolgozni a

lakossagi tajékoztatot.
Varom intézkedésiiket, valaszukat.
Tisztelettel:

Szabo Jozsef
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Kiegészités a parlamenti bizottsagoknak —2023.04.10.

Tisztelt Dr. Vejkey Imre elndk ur!
Tisztelt Banki Erik elnok ur!
Tisztelt Igazsagiigyi Bizottsag!
Tisztelt Gazdasagi Bizottsag!

A 2023.03.21.-én irt kezdeményezésem kivanom pontositani, kiegésziteni.

A devizahitelezéssel kapcsolatban az elsé komoly és ijeszt6 veszély figyelmeztetés a japan jen
kolcsondkkel kapcsolatban jelent meg: ,,az egyik legnagyobb arfolyam-ingadozast mutato
deviza, ami fokozott kockazatot jelent”.

Tajékoztatod a japin jen alapd, ingatlanfedezeti hitelek kockizatairol

A lakossig szamdra () lehetdségként jelent meg a magyar piacon az eurd és svijet frank alapt
hitelek mellett a japan jen alapi jelziloghitel, amely csdbitdan alacsony kamatozdsa miatt
rendkivilli népszerii. A japin jen alapi hitelek kondicidi elsé latdsra még a wbhi
devizahitelhez keépest is kedvezGbbnek tlinnek, van azonban néhidny olyan vondsuk, amely
tovibbi kiltségekkel és kockazatokkal jar az tigyfelek szdmdra. Az alibbiakban ezekre hivjuk
fel a hitelfelvevok figyelmét:

A japan jen az egyik legnagyobb drfolyam-ingadozast mutaté deviza, ami fokozott kockazatot
jelent. Mint dltaldban a devizaalapi hiteleknél, ez esetben is a szerzbdésben rogzitett
devizanemben, ez esetben japin jenben kerillnek meghatirozisra a tirlesztendd toke- és
kamatrészletek. A torlesztés ugvanakkor forintban térténik. A jenben fenndlld téke és
kamatrészletek a torlesztés idépontjaban érvényes fonintjen deviza-eladasi arfolyamon
keriilnek Atszimitdsra forintra. Tekintettel arra, hogy természetesen a forint/jen drfolyam
elire nem meghatirozhatd és viltozdsa még a tibbi devizindl is nagyobb ingadozist
mutat, ezért jelentds elére nem kiszamithatd bizonytalansagot jelent minden jen alapi
finanszirozdst 1génybevevinek. Az drfolvamviltozds kedvezd és hitrinyos egyarint lehet
Amennyiben a forint erdstdik a devizahoz képest, akkor a havi torlesztd részlet cstkken, ha a
forint gyengill az adott devizdhoz képest, a havi torleszto részlet ndvekszik.

https://www.mnb.hu/letoltes /t-j-koztat-a-jap-n-jen-alap-ingatlanfedezet-hitelek-kock-
zatair-l.pdf

Valéban nagyon sok csalad vesztett hatalmas 6sszegeket. Pl.:
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Harakiri! 17 millioval nétt a jenhiteles tartozasa két
év alatt

PENZCENTRUM 2010, jinius 22. 11:02 e o o o ‘

Az Ugyfel még a gazdasagi vilagvalsag kirobbanasa elétt néhany honappal jutott a kilcsonhoz, el-
mondasa szerint bar BAR-listas volt, szinte utana dobtak a jenhitelt. A felvett Gsszeghbdl egy 53
négyzetmeteres szentendrei hazat vett, de potfedezetként az édesanyja lakasat is bevontak az
Ugyletbe,

= JPYHUF

1358

07T ok jen(0&) Spr. Jon.  sug oft Bn0gy &pr. jun,  sug. ok JanA0) dpr

A japan jen arfolyamanak alakulasa az elmdlt 3 évben (Forras: portfoliofinancial.hu)

Az akkori arfolyam szerint 100 jenért karilbelll 140 forintot kellett adni, de - amint a grafikon is mu-
tatja - jelenleg 245 forintnal tart az arfolyam. Az adds eldszaor akkor sejtett rosszat, amikor kapott a
banktdl egy levelet, hogy az arfolyamueszteség miatt az édesanyja lakasanak teljes értékét eljelza-
logositottak, raadasul a havi torlesztérészlete BO ezerrdl 140 ezer forintra emelkedett.

https://www.penzcentrum.hu/hitel/20100622/harakiri-17-millioval-nott-a-jenhiteles-
tartozasa-ket-ev-alatt-1024065

Az Ujsagcikkben szerepl6 addsnak azért nétt meg nagyon jelent6sen a torleszts részlete és az
addssaga, mert akkor kotott szerz6dést, amikor ,100 jenért koriilbelll 140 forintot kellett
adni”.

Az aldbbi grafikonon 1 jen arfolyamanak alakulasa lathaté:
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Megtérilési rata - 30 év- +100,18% _YTD: -2 34%
JFYHUF - 28 Years Apr le 2823 11:15 CEST {Cistoog

| I e
| u M 'M |

R I1Eh : 18 78
https://stooq.com/ Interval Monthly

Amennyiben a pénzintézetek bé félévvel korabban (z6ld karika) Iépnek a piacra a japan jenes
devizahitellel, akkor a 10-20 éves futamidé alig alatt lett volna olyan hdnap, amikor nétt volna
a havi torleszté részlet a deviza arfolyam emelkedés miatt. Jellemz6en az egész futamidé alatt
I[ényegesen kevesebbet kellett volna fizetni, mint az elsé torlesztési hdonapban. Azonban akkor
jelent meg a jenes devizahitel, amikor az addsok szamara a lehet6 legkedvez6tlenebb volt
(piros karika).

Amikor gyenge volt a japan jen arfolyama, akkor inkabb el6torlesztéssel érdemes lett volna
ettdl a hitelt6] megszabadulni, hiszen a kdlcson kért 6sszegnek nagyjabol csak a felét kellett
volna visszafizetni.

Nagyon fontos tehat, hogy mikor vesz fel valaki hitelt és mikor torleszti vissza. Jézan paraszti
ésszel is, akkor kell venni, amikor olcsd valami és akkor kell eladni, amikor draga.

Ez igaz a magyar allamra is, melynek a ,hiteleit” az Allamaddssag Kezel§ Kézpont szervezi,
kezeli, gondozza.

Nemrég lett visszafizetve korabban devizakdtvény és lett kibocsatva uj:

PENZ- ES TOKEPIAC

Lejarat eldtt vasarolna vissza dollarkétvenyeket a
magyar allam

A tranzakcio a 2023-ban és 2024-ben lejard, dollarban denominalt devizakotvényeket
erinti.

20230104 | Szerzé: 5.V il Tetszik 0
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Magyararszag szerdan felzjanlotta, hogy visszavasarolja a 2023-ban és 2024-ben lejaro, dollarban denominalt
devizakttvenyeket, s (j, 5 eves, 10 éves és 30 eves dollar-benchmarkkotvények kibocsatasara adatt meghizast. A

2023-as kotvenyeket 2013-ban bocsatottak ki 2 milliard dollar értékben, 5,75 szazalékos kuponnal.

»Magyarorszag a londoni értékt&zsdén szerdan korabban benyujtott bejelentésében azt
kozolte, hogy dsszesen tobb mint 2,7 millidrd dollar értékd dollarban denomindlt kbtvény
visszavasarlasara tesz ajanlatot.”

https://www.vg.hu/penz-es-tokepiac/2023/01/lejarat-elott-vasarolna-vissza-
dollarkotvenyeket-a-magyar-allam

Megvannak a hatalmas dollarkotvény kibocsatas végso
részletei!

»,Varga Mihdly jelezte, hogy , A bevont forrasok egy részét rovid lejaratu dollarkdtvények
el6torlesztésére forditja Magyarorszag”...”

»Az 5 éves dollarkotvénybdl (amely évi 6,125%-os fix kamatot fizet) végil 1,5 milliard
dollarnyit fogadott el a magyar allam és a hozamfelar véguil 240 bazispont lett. Ez azt jelenti,
hogy a 3,843%-0s amerikai 6téves hozam mellett 6,273%-o0s lett a papir indulé éves hozama.
A 6,125%-0s éves dollaralapu forraskéltség varhatéan alacsonyabb lesz, miutan az AKK eurdra
swapolja a bevont forrast, és igy még inkabb olcsébba valik, mint a forintalapu forraskoltség:
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tegnap az 5 éves forintalapu magyar allam allampapir masodpiaci referenciahozama 9,34%
volt.”

»A 10 éves dollarkotvénybdl (amely évi 6,25%-os fix kamatot fizet) végil szintén 1,5 milliard
dollarnyi ajanlatot fogadott el az AKK és a hozamfeldr végiil 280 bazispont lett. Ez azt jelenti,
hogy a 3,709%-0s amerikai 6téves hozam mellett 6,509%-0s lett a papir indulé éves hozama.
A 6,25%-0s éves dollaralapu forraskoltség varhatéan alacsonyabb lesz, miutan az AKK eurdra
swapolja a bevont forrast, és igy még inkabb olcsdbba valik, mint a forintalapu forraskoltség:
tegnap a 10 éves forintalapu magyar allampapir masodpiaci referenciahozama 8,38% volt.”

A 30 éves dollarkotvénybdl (amely évi 6,75%-0s fix kamatot fizet) végiil 1,25 milliard
dollarnyi ajanlatot fogadott el az AKK és a hozamfelar végiil 325 bazispont lett. Ez azt jelenti,
hogy a 3,848%-0s amerikai 6téves hozam mellett 7,098%-o0s lett a papir indulé éves hozama.
A 6,75%-0s éves dollaralapu forraskéltség varhatdan alacsonyabb lesz, miutan az AKK euréra
swapolja a bevont forrast, és igy még inkabb olcsébba valik, mint a forintalapu forraskoéltség.
30 éves magyar forintalapu papirbdl nincs rendszeres kibocsatas, igy referenciahozam sincs ra,
de 20 évesre van: tegnap a 20 éves forintalapu magyar allampapir masodpiaci
referenciahozama 7,94% volt.”

https://www.portfolio.hu/gazdasag/20230105/megvannak-a-hatalmas-dollarkotveny-
kibocsatas-vegso-reszletei-588640

Tobb mint 2,3 millié lakossagi deviza alapu szerz6dést kotottek magyar allampolgarok 2001 és
2008 kozott, ilyen jellegli 6sszehasonlitas alapjan: olcsdbb a deviza alapu, mint a forint alapu
kolcson.

Nem vették figyelembe (mert nem tajékoztattak 6ket megfeleléen) azt, hogy térvényszerlen
jelentkeznie kell arfolyamvaltozasnak a hosszu futamidé alatt.

Kérdésként meriil fel, hogy a déntése soran az AKK szdmol-e arfolyamvaltozassal (EUR-HUF)?
Szamoltak-e , koltség-elemzést” az id6 el6tt visszafizetett dllampapiroknal? Mennyit volt a
kamat-hozam, mennyi volt az arfolyamveszteség?

Miért pont most volt érdemes id6 el6tt visszafizetni a kotvényeket, miért nem akkor, amikor
pl. 250 forint volt egy dollar?

Miért nem akkor volt célszer(i kibocsatani dollar kétvényeket, amikor pl. 400 forint volt egy
dollar?
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A tajékoztatas tartalmazza: ,miutan az AKK euréra swapolja a bevont forrast”... Milyen
koltséggel (netan esetleg bevétellel) jar az AKK részére ez a ,,swapolas”?

Javaslom az Igazsagligyi és a Gazdasagi Bizottsag egyittes llését ebben a jelzett témaban is,
elengedhetetlennek tartom az MNB vezet8k és Szdsz Karoly volt PSZAF elndkon kivil a Kurali
Zoltan AKK vezérigazgatd bizottsagi meghallgatasat.

Ugy gondolom (és bizom benne) Ondkben is rengeteg kérdés fogalmazédott meg a leirtakkal
kapcsolatban.

Miért parlamenti bizottsaghoz fordulok és nem az AKK-hoz? Ha irok az MNB-nek, akkor miért
nem irok az AKK-nak?
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Az MINB tolti be a hatésagi pénziigyi fogyasztovédelmi feladatokat, valamit irtak 10 éve egy
elemzést-tanulmanyt a Karidnak a devizahitellel kapcsolatban. Az AKK is fogalakozik egyfajta,
specialis , devizahitellel”, am nincs kozvetlen szerepe a lakossaggal, fogyasztokkal
kapcsolatban.

Onéknek viszont, Tisztelt képvisel holgyek és urak, nagyon komoly felel&sségiik van.

2. Kiegészités az MNB-nek — 2023.04.15

Tisztelt Dr. Kandracs Csaba aleln6k ur!
Tisztelt Vastag Laszld, pénzpiaci szervezetek prudencialis és fogyasztovédelmi
felligyeletéért felel@s ligyvezeto igazgatd ur!
Tisztelt T6kepiaci és fogyasztdvédelmi jogérvényesitési igazgatdsag!
Tisztelt Magyar Nemzeti Bank!

A 2023. marcius 16.-an és aprilis 6.-an elkiildott kezdeményezésem szeretném jogszabalyi
hivatkozasokkal alatamasztani és 2005 évi MNB anyagok tartalmaval pontositani.

Hivatkozom az Alaptérvény Nemzeti Hitvalldsaban megfogalmazott elvekre:
Valljuk, hogy a polgarnak és az allamnak kdzos célja a jo élet, a biztonsag, a
rend, az igazsag, a szabadsag kiteljesitése.
Valljuk, hogy népuralom csak ott van, ahol az allam szolgdlja polgarait, ligyeiket
méltanyosan, visszaélés és részrehajlas nélkil intézi.

Hivatkozom az Alaptérvény Alapvetésében megfogalmazott allami feladatokra:
M) cikk
(2) Magyarorszag biztositja a tisztességes gazdasagi verseny feltételeit.
Magyarorszag fellép az eréfolénnyel valé visszaéléssel szemben, és védi a
fogyasztok jogait.

Hivatkozom az Alaptdrvény Allam szakaszara, melyben az allami feladatokat pontositja:
41. cikk (2) A Magyar Nemzeti Bank ellatja a pénzigyi kdzvetitérendszer

fellgyeletét.

Hivatkozom a Magyar Nemzeti Bankrol sz616, 2013. évi CXXXIX. torvényben meghatarozott
feladatokra:
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2. Az MNB alapvet6 és egyéb feladatai
(7) Az MNB alakitja ki a pénzligyi kozvetitérendszer egészének stabilitdsara
vonatkoz6é makroprudencialis politikat, amelynek célja a pénziigyi
kozvetitérendszer ellendlléképességének novelése, valamint a pénzigyi
kozvetitérendszernek a gazdasagi novekedéshez vald fenntarthato
hozzajaruldsanak biztositasa. Az MNB ennek érdekében az e térvényben
meghatarozott keretek kdzott feltarja a pénziigyi kdzvetitérendszer egészét
fenyeget6 Uzleti és gazdasagi kockazatokat, elGsegiti a rendszerszint(i
kockazatok kialakulasanak megel6zését, valamint a mar kialakult rendszerszintU
kockazatok csokkentését vagy megsziintetését, tovabba hitelpiaci zavar esetén
a hitelezés 6sztonzésével, a tulzott hitelkidramlas esetén annak visszafogdsaval
jarul hozza a kdzvetitérendszer gazdasagfinanszirozoé funkcidjanak
kiegyensulyozott megvaldsulasahoz.
(9) Az MNB ellatja pénziigyi kdzvetit6rendszer felligyeletét
a) a pénzlgyi kozvetitérendszer zavartalan, atlathato és hatékony
muikodésének biztositasa,
Allaspontom szerint ezeknek a feladatoknak az elldtdsa nem jarhat azzal, hogy sériilnek az
Alaptorvényben rogzitett elvek, nevezetesen lgy, hogy az MNB tevékenysége a polgarok jé
|étét teszi lehetetlenné; akadalyozza az igazsag kiteljesedését; elnézi, s6t tamogatja
pénzintézeteket az er6folénnyel vald visszaélését; akadalyozza a fogyasztok jogainak
érvényeslilését.

2. Az MNB alapvetd és egyéb feladatai

(9) Az MNB ellatja pénziigyi kozvetitérendszer felligyeletét

c) az egyes pénzligyi szervezeteket, illetve a pénziigyi szervezetek egyes
szektorait fenyeget8, nemkivanatos Uzleti és gazdasagi kockazatok feltarasa...
d) a pénzligyi szervezetek altal nyujtott szolgaltatasokat igénybevevdk
érdekeinek védelme, a pénzligyi kdzvetitérendszerrel szembeni kdzbizalom
erGsitése céljabadl.

V. Fejezet

Fellgyeleti feladatok

39. § (1) Ha torvény eltér6en nem rendelkezik, az MNB a 4. § (9) bekezdésben
meghatarozott feladatkorében ellatja

c) a hitelintézetekrdl és a pénziigyi vallalkozasokrél szélé torvény,

e) a jelzalog-hitelintézetrdl és a jelzaloglevélrél sz616 torvény,

hatalya ala tartozo szervezetek, személyek és tevékenységek felligyeletét.

41. § (1) Az MNB latja el a 4. § (9) bekezdésében meghatarozott feladatkorében
a fogyasztovédelmi jogszabalyok végrehajtasaért felelés nemzeti hatdsagok
kozotti egylttm(ikodésrél és a 2006/2004/EK rendelet hatalyon kivil
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helyezésérdl sz6lo, 2017. december 12-i (EU) 2017/2394 eurdpai parlamenti és
tandcsi rendelet [a tovabbiakban: (EU) 2017/2394 rendelet] végrehajtasat

a) a fogyasztéi hitelmegallapoddsokrdl és a 87/102/EGK tandcsi iranyelv
hatalyon kivil helyezésérdl szdlo, 2008 aprilis 23-i 2008/48/EK eurdpai
parlamenti és tandacsi iranyelvet,

b) a fogyasztdkkal kotott szerz6désekben alkalmazott tisztességtelen
feltételekrdl sz6l6 1993. aprilis 5-i 93/13/EGK tanacsi irdnyelvet,

c) a fogyasztoi pénziigyi szolgaltatasok tavértékesitéssel torténd
forgalmazasardl, valamint a 90/619/EGK tanacsi iranyelv, a 97/7/EK irdnyelv és
a 98/27/EK irdnyelv mddositasardl sz616, 2002. szeptember 23-i 2002/65/EK
eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelvet,

d) az altala felligyelt tevékenységekkel 6sszefligg6 kereskedelmi gyakorlatok
tekintetében a belsé piacon az (izleti vallalkozasok fogyasztdkkal szemben
folytatott tisztességtelen kereskedelmi gyakorlatairdl, valamint a 84/450/EGK
tandcsi iranyelv, a 97/7/EK, a 98/27/EK és a 2002/65/EK eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelvek, valamint a 2006/2004/EK eurdpai parlamenti és tanacsi
rendelet mddositasardl sz6l6, 2005. majus 11-i 2005/29/EK eurdpai parlamenti
és tandcsi iranyelvet, valamint

e) a lakdingatlanokhoz kapcsolddé fogyasztoi hitelmegallapoddasokrdl, valamint
a 2008/48/EK és a 2013/36/EU iranyelv és az 1093/2010/EU rendelet
modositasarol szolo, 2014. februar 4-i 2014/17/EU eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelvet atiltetd tagdllami jogszabalyokba (itk6z6 Eurdpai Gazdasagi
Térség (a tovabbiakban: EGT) dllaman belili jogsértések tekintetében.

(2) Az MNB az (1) bekezdés szerinti eljarasok soran hozott dontések
végrehajtasanal a kolcsonos jogsegély soran a fogyasztovédelmi jogszabalyok
alkalmazasaért felel6s nemzeti hatdsagok kozotti egylittmiikddésrdl sz616
2006/2004/EK eurdpai parlamenti és tanacsi rendeletnek a kélcsonos jogsegély
vonatkozdsaban vald végrehajtasarél sz616 2006. december 22-i 2007/76/EK
bizottsagi hatdrozatnak megfelelGen jar el.

44.§ (3) Az MNB részt vallal a 39. §-ban meghatarozott torvények hatalya ald
tartozé személyek és szervezetek tgyfeleinek tajékoztatasaval, a pénzugyi
kultura er@sitésével, terjesztésével, valamint a felligyeleti, illetve a felligyelt
tevékenységgel kapcsolatos tanulmanyok készitésének és kozzétételének,
valamint a civil fogyasztévédelmi szervezetek tevékenységének tamogatasaban.
VI. Fejezet

A hatdsagi eljarasok kdzos szabalya

46. § (1) Az MNB-nek torvényben meghatarozott hatdsagi eljarasa és
ellenbrzése sordn az e torvényben és

a) a fogyasztévédelmi ellendrzési eljarasban a fogyasztdkkal szembeni
tisztességtelen kereskedelmi gyakorlat tilalmarol szé16 torvényben...
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Allaspontom szerint ezek a feladatok a devizahitelezés sordn nagyon jelentds mértékben
hattérbe szorultak és jelenleg sem megfelel6ek. Szeretném hangsulyozni, hogy
kezdeményezésem jelentGs részben a ,felligyelt tevékenységgel kapcsolatos tanulmanyok
készitésének” kezdeményezésére iranyul (44§ (3)).

Kezdeményezésemmel kapcsolatban hivatkozom az aldbbi jogszabalyi pontra:
VI. Fejezet
A hatosagi eljarasok kozos szabalya
47.§ (1) Az MNB engedélyezési, ellendrzési, fogyasztovédelmi ellenGrzési,
piacfelligyeleti eljardsaban, felligyeleti ellenérzése soran, tovabba a 45. § f)
pontjaban meghatarozott eljarasban Ggyfél az,
d) aki fogyasztéként fogyasztovédelmi ellenérzési eljaras lefolytatasa iranti
kérelmet nyujt be

Amennyiben kezdeményezésem nem felel meg minden mértékben az MNB elvdrasainak,
kérem az aldbbi jogszabalyi pont szerint adjanak lehet&séget kiegészitésre, modositasra:
VI. Fejezet
A hatdsagi eljarasok kdzos szabalya
49. § (3) Ha a kérelem nem felel meg a jogszabalyokban foglalt
kovetelményeknek, illetve a tényallas tisztazadsa érdekében sziikséges, az MNB -
a mulasztas jogkovetkezményeire torténd figyelmeztetés mellett - negyvenot
napon belil hianypétlasra hivja fel a kérelmezd ligyfelet. Az MNB a hatdsagi
eljarasa soran tobb alkalommal is hianypodtlasra hivhatja fel a kérelmezé
Ugyfelet. Ha az MNB a kérelmezd lgyfelet hidanypdtlasra hivta fel, akkor az
Ugyintézési hatarid6 a hidnyok maradéktalan potlasatél szamitando.

Kérem tajékoztassanak, hogy a kezdeményezésemre mikor és milyen ligyszammal inditottak
eljarast. Hivatkozom az alabbi jogszabalyi pontra:
VI. Fejezet
A hatosagi eljarasok kozos szabalya
49. § (4) Az MNB eljarasaiban - torvény eltérd rendelkezése hidnyaban - az
ugyintézési hataridé harom honap. A kérelemre indulé eljaras és annak
Ugyintézési hatarideje a kérelemnek az MNB-hez valé megérkezését kovetd
munkanapon indul. A hivatalbdli eljards és annak ligyintézési hatarideje az elsé
eljarasi cselekmény napjan kezdédik. Ha a hataridé utolsé napja olyan nap,
amelyen az MNB-nél a munka szlinetel, a hatarid6 a kdvetkezé munkanapon jar
le.

Hivatkozom az MINB 2005 aprilisi tanulmanyara.

57



O i—

MAGYAR NEMZETI BANK

MNB Haittértanulmanyok
2005/2

Bethlendi Andrds - Czeti Tamas - Kreko Judit - Nagy Marton - Palotai Daniel”

A MAGANSZEKTOR DEVIZAHITELEZESENEK
MOZGATORUGOI

Budapest, 2005. aprilis

Kiemelem az alabbi megallapitasokat:

,...a haztartasok — feltehetdleg a negativ tapasztalatok hianya miatt — az arfolyamkockazatot
kisebbnek érzékelik...”

Az alacsonyabb kamat kisebb torlesztérészletben tiikrozédik, ami ... a devizahitelek irdnyaba
tereli keresletet.”

A haztartasok alacsony kockazati tudatossaga, illetve negativ tapasztalatok hidnya miatt a
havi torleszt6-részlet nagysaga vezérelheti a hitelkeresletet.”

»A haztartasok kockazatérzékenysége a devizahitelek arfolyam- és kamatkockdazataval
szemben feltételezhet8en alacsony. A deviza autdhitelezésen keresztiil, mely mar évekkel
ezel6tt kialakult, az addsok tobbsége pozitiv tapasztalatokat szerzett.”

2005-ben tehat az MNB vezetése teljes mértékben tisztdban volt azzal, hogy megfeleld
tajékoztatds és negativ tapasztalatok hianya miatt valasztjak a haztartdsok (fogyasztok) a
devizahitelt.

A haztartasi és a véllalati szektor portfdlidallokaciojat a kilfoldi devizaban, illetve forintban
denominalt hitelek k6zott az hatarozza meg, hogy mekkora a kétféle hitel vart
leértékel6déssel és kockazati prémiummal korrigdlt kamata. A kockdazati prémiumot a
kockazatkeriilés mértéke, valamint a jov6beli folyamatokrol alkotott varakozasok hatarozzak
meg. A fedezetlen kamatparitas alapjan a hazai kamat kifejezhet6 a kilfoldi kamat, a hazai
valuta varhato leértékel6dése és a hazai valuta kockazati prémiumanak 6sszegeként. A forint
kamatok tehat nem fliggetlenek az arfolyamkockazattol és arfolyam-varakozasoktél. Ennek
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alapjan, amennyiben a forinthozamokban tiikr6z6d6 vart arfolyamvaltozas és
arfolyamkockdazat 6sszege megegyezik a hitelfelvev6k kockazatérzékelésével, a
kamatkilonbdzet médosulasa nem indukal helyettesitést a devizahitelek és forinthitelek
kozott. Amennyiben azt tapasztaljuk, hogy a kamatkiilonb6zet megvaltozasa szignifikans
hatdssal van a devizahitelek aranyara, arra kovetkeztethetiink, hogy az arfolyam-varakozasok
és/vagy a kockazati preferencidk heterogének.”

Egy hattértanulmanytdl nyilvdnvaléan nem lehet elvarni, hogy a haztartdsok (fogyasztok)
megértsék a megallapitasok mogott 1évs Gsszefliggéseket. A fenti megallapitast a ,,haztartasok
kockazati tudatossaganak” novelése érdekében sokkal érthet6bben kellett volna
megfogalmazni egy MNB dltal kiadott devizahiteles lakossagi tajékoztatdban. Pl.:

Nem lehet jobban jdrni a devizahitellel, mint a forinthitellel. A forint hitel kamata azért
magasabb, mert ,tartalmazza” a forint vdarhato leértékelédését. A devizahitel esetében ez a
vdrhato forint leértékel6dés az On havi térlesztd részletét, valamint az éppen meglévé
addssdgdat fogja emelni.”

Sulyos hidnyossagnak tartom, hogy egyrészt az MNB elmulasztott kiadni egy hiteles megfelel6
tajékoztatast, masrészt nem kotelezte a pénzintézeteket korrekt termék-tajékoztatas
elkészitésére.

Most, 2023 tavaszan, 18 év elteltével, pedig ott tartunk, hogy birésagon sem lehet ezeket a
tényeket megvitatni, mert a Kdria az MNB (titkos) tanulmanyara hivatkozva valétlan
megallapitasokat tett a devizadrfolyam varhato alakuldsaval kapcsolatban.

Ebbdl az idézetbdl megallapithatd, hogy az MNB a forint védelme érdekében ,,emelte a
hozamszintet”:

,2003-ban a kilfoldiek forinteszk6z vasarlasa 2002-h6z hasonldan valamivel tobb, mint 3
millidrd eurd volt, ugyanakkor tébb mint két milliard eurd érték forint elleni derivativ poziciot
is felépitettek, igy tényleges arfolyamkitettségiik kevesebb, mint egy millidrd eurdval nétt.
2003-ban tehat a megemelkedett hozamszint mellett is a kiilfoldi befektetdk az
addssaggenerald finanszirozasnak csak egy kis részét voltak hajlanddak forintban
finanszirozni.”

»2004-ben a devizapiaci helyzet stabilizalodott: az arfolyam er8sodése mellett annak
volatilitasa is csokkent, mikozben a hozamok trendjikben csokkenni kezdtek. Ezzel
parhuzamosan a kilfoldiek ismét nagyobb mennyiségi forint melletti poziciot vallaltak fel:
forint eszkoz dllomanyuk névekedése mellett a forint elleni derivativ pozicidjukat is
mérsékelték.”

(Mint mar korabban kitértem ra, 2023 elején hasonld folyamatok zajlanak le, ezért erésebb
egyre a forint — annak ellenére, hogy mar 3 hénapja 25% felett van az inflacié.)

Mivel a forint arfolyama stabil maradt, a lakossag ,,nem érzékelte negativ tapasztalatok
hidnyaban” az arfolyamkockazatot (a lengyelorszagi példara késébb kitérek).
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»A kamatkiilonbozet 2003 masodik felében tapasztalt markans emelkedése azonban keresleti
oldalrdl jelent8sen hozzajarult a haztartasi devizahitelezés 2003-ban kezd6d§, és 2004-ben
tovabb gyorsulé fellendiilésében.”

Arfolyamok

CHF EUR
svajci frank euro
1 1

2002. janudr 2. 164,90 244,75
2002. januér 3. 165,00 24510
2002. januar 4. 165,49 24478
2002. januar 7. 165,03 243,58
2002. januar 8. 165,96 24409

https://www.mnb.hu/arfolyam-lekerdezes
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MNB arfolyam tablazat
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A szé1s6 értékek alapjan a haztartasok 10-15%-os arfolyam ingadozast

2004 kdzétt).
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A forint ezt kovetGen egyre inkabb felllértékelté valt. Mar kéztudomasu, hogy a Magyar
Bankszovetség 2006 januadri tajékoztatdja az MNB abraival szemléltette a forint
feltlértékeltségét.

Az MNB sajnos elfelejtette kozolni a haztartasokkal (fogyasztok), hogy a stabil forint az MNB
|épésének koszonhetd. A pénzintézetek figyelmét sem hivtak fel arra, hogy a devizahitel irant
érdekl&dd tgyfeleiknek adjanak errél irdsban tajékoztatast.

Az, hogy a forint arfolyamat sikerilt stabilizalni és elmaradt a sziikséges lakossagi tajékoztatas,
megtette a hatasat:

»2004-ben a bankrendszer komoly kapacitasokat épitett ki a haztartasok devizahitelezésére.
Ez azzal a kovetkezménnyel jart, hogy a korabbi jellemz6en autévasarlasokat finanszirozo
devizahiteleken tul a haztartasok szamara elérhetévé valtak ingatlanvasarlasi és fogyasztasi
célu devizahitelek is.”

»A svajci frank jelenleg az alacsony torleszt6részletek miatt a hazai devizahitelezés preferalt
valutaja.”

Az MNB szdmara a veszély ismert volt 2005-ben:

»A devizahitelezéssel ... olyan, gyengébb hitelképességli ligyfeleket is megfinansziroznak, akik
azonos 6sszegl és futamidej forint hitelt a likviditasi korlatjuk miatt nem tudnanak felvenni.”
A devizahitelek nyujtasahoz nem kapcsolddik szigoribb prudencidlis szabalyozas, illetve
felUgyeleti politika. A haztartasok pénzigyi kulturajanak névelésére”

Most pedig kdvetkezzen a lengyel ,,jo példa”:

,Erdemes Lengyelorszagra kiilon kitérni, hiszen itt a devizahitelezés latvanyos felfutdsa a
2003-as évben megtort. A 2000-es évek elején Lengyelorszagban a monetaris politika magas
kamatkilonbozetet tartott fenn, amely a volatilisebb arfolyam ellenére 6sztonzéleg hatott a
devizahitel-felvételre.”

,Azonban 2002-2003 folyaman a lengyel zloty kozel 30% szazalékkal gyengiilt az eurdval
szemben (a svajci frankkal szemben is hasonld mértékben), mely mar érezhetGen
visszavetette, f6leg a jelzalog tipusu devizahitelek iranti keresletet. Ez j6 példaként szolgal
arra, hogy a negativ tapasztalatok, ha a haztartas viszonylag széles korét érinti, mar novelheti
a hitelfelvev6k kockazati tudatossagat.”

Magyarorszagon a ,,negativ tapasztalatok” elmaradtak 2003-ban, mert az MNB

kamatemeléssel ,,stabilizalta” a forint arfolyamat. A magyar haztartasok a CHF esetében 10%,
mig a lengyel haztartasok 30% arfolyam ingadozast tapasztaltak.
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Jelenleg a lengyel devizahitelesek is kiizdenek a nemzeti birésagokon és az Eurdpai Unid

Birdsdgan a tisztességtelen pénzintézetek ellen. Nem sokkal jartak jobban ugyanis, mint mi,

magyarok.

A lengyel zlotyi és a svajci frank arfolyamanak az alakuldsa:
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Azt, hogy a haztartasok (fogyasztok) nem érzékelték az arfolyamkockazatot, Nagy Marton
(mint az MNB Ugyvezet6je) ismertette 2015-ben az ELTE devizahiteles konferenciajan
(valamint kitért a lengyel példara is).

ELTE konferencia devizahitel bevezetés és MNB
https://www.youtube.com/watch?v=dJADi2kSguo&t=366s

A stabilarfolyam elfedte a2z erzakelt
arfolvamkocksiratol

MEGHIVO
A FOGYASZTOI KOLCSONSZERZODESEK ERVENYTELENSEGENEK EGYES

KERDESEI - KONFERENCIA
Az ELTE AJK Polgaa Jogi Tanszck szervezéseben

2015. nilius 1. (szexda) 09.00 — 13.30 61a

ELTE Allam- és Jogtut.ktm.m}‘i Kar, Kan Tandcsterem
1053 Budapest, Egyetem ter 1-3. (foldszint)

PROGRAM

A konferencia levezeté elnbke:
Dr. Kisfaludi Andras egyetemu tanar, altalanos rektorhelyettes, ELTE
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Menjink Ujra vissza a 2005-2006-0s évekhez.

A Privatbankdr nyert a PSZAF pélyazatdn, és készitett (2006. december) egy tanulmanyt a

devizahitelezésrél.

TRENDEK, KOCKAZATOK ES KILATASOK A HITELEZESI PIACON:
OSSZEFOGLALO TANULMANY
A HAZAI HITELPIACROL, EZEN BELUL A JELZALOGHITELEZES JELENEROL ES JOVOJEROL, KIEMELVE

A SVAJCI FRANK, EURO ES FORINT ALAPU HITELEK KAPCSOLATAIT

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete az altal kiszabott birsagokbol befolyt — Felligyeletnél marado —
osszeg terhére, a hatalyos jogszabalyok alapjan nyilvanos palyazatot hirdetett. Ez a tanulmany a nyilvanos
palyazaton tamogatast nyert el.

privatbankar hu

Kissé atfogalmazva megjelennek a mar ismert lakossagi dontési szempontok:
»A devizahitelezés egyik mozgatorugdja a magas kamatkiilonbozet. Azonban a haztartasok
alacsony kockazati tudatossaga a torlesztérészlet altal iranyitotta teheti a hitelfelvételt...”

El6kerdlt a lengyel példa is:

»A deviza-alapu jelzaloghitel-nyujtas és hitelfelvétel legkomolyabb kockazatai ma
Magyarorszagon a makrogazdasagi egyensulyhianybdl szarmaznak. Egy esetleges
t6kekiaramlas a lengyel folyamatokhoz hasonld devizagyengililést okozhatna a magyar
pénzigyi piacon is. A forint gyengiilése megndvelné a torlesztési terheket, ami visszavetheti a
devizadban torténd hitelfelvételt. Ez tortént 2002-2003 soran Lengyelorszagban is.

A devizdban nyujtott hitelek a kordbbi 76%-os aranyrdl 41%-ra estek vissza.

Véleménylink szerint azonban nem varhaté a lengyel devizahitelezés visszaeséséhez hasonld

mértékl keresletcsokkenés a magyar jelzaloghitelpiacon, ugyanis a zloty 40%-os gyengiilése a
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lengyel dllampapir-piaci hozamok 9-rél 5%-ra torténé mérséklédésével jart egyiitt, ami még
vonzébba tette a zlotyban torténd hitelfelvételt.

Ha Magyarorszagon a forint gyengitilése jelent8s lenne, az varakozasaink szerint a hazai
kamatszint Ujbdli megugrasaval jarna egyitt, ami a kamatkiaddasok magasan tartasaval ellene
hat a forintban torténd hitelfelvételnek.

Ha a forint gyengul, akkor a kamatemelkedés miatt a devizahiteleken jelentkezd
kamatkilonbdzet a forint hitelekhez képest az tigyfél nyeresége.”

Pontosan igy tortént, emelték a , hazai kamatszintet”, hogy ne gyengiiljon a forint.
Lengyelorszagban csokkentették a kamatszintet, a zlotyi jelentGsen gyenglilt, a haztartasok
megismerték a zlotyi gyenglilésének a hatdsat a havi torleszt6 részletre. Az arfolyammozgas
Lengyelorszagban nem fedte el annyira az arfolyamkockdazatot, mint hazankban.

A romlé makrogazdasagi kornyezet és a politikai bizonytalansag ellenére ugy tlinik, nem
gyengiil a forint tartésan olyan mértékben, hogy ez visszavesse a devizahitelek felvételét. Es
forditva, paradox médon a fundamentumok dramai javulasa nem biztos, hogy a forint
erGsodését tudja okozni. Mivel kis, nyitott gazdasag vagyunk, a devizan megjelend pozitiv és
negativ flow-k jol koriilhatarolhatok. Az elmult 2 évben a hitelflow-k (allam- és maganszektor
deviza eladésodasa) névekedése miatt minden varakozas ellenére nem gyengiil tartésan a
forint. A hitelflow gyors visszaesése, ami a hazai fundamentumok javuldsat, a kamatok
csokkenését jelenti, paradox médon forint gyengiiléshez vezethet.”

Két évvel késGbb aztan a felvazolt esemény be is kovetkezett: ,a hitelflow gyors visszaesése
forint gyengliléshez vezetett”. Amig tartott a ,, devizahitelek felvétele”, nem gyengiilt a forint.

A Privatbankar 20 évre szamitott 5-25% arfolyamgyengiilést:

Egy esetleges forintgyenglilés hatasa a meglévd hitelek torlesztorészleteire a lejarat, hitelosszeg
fliggvényében

Az alabbiakban a CHF alapu és piaci és tamogatott forinthitelek torlesztoreszleteit hasonlitottuk dssze 5 es 10 millio
forint hitelosszegre, 20 éves futamidore figyelembe véve 5- 25 % koézott forint arfolyamgyengllést.

2. tablazat

Arfolyamvaltozasok hatasa l.

Atlagos havi lakashitel torlesztérészlet (238,5 CHF) 5 millié Ft hitelosszeg és
20 éves futamido esetén CHF alapon

CHF/HUF arfolyam | térlesztérészlet forintban
Kiinduld arfalyam: 160,73 Ft 38 334 Ft
5%-0s arfolyamagyengilés 168,77 Ft 40 251 Ft
10%-0s arfolyamgyengilées 176,80 Ft 42 168 Ft
15%-0s arfolyamgyengiles 184 84 Ft 44 084 Ft
20%-o0s arfolyamgyengiiles 192 88 Ft 46 001 Ft
25%-o0s arfolyamgyengiiles 200,91 Ft 47 918 Ft

5 millio forint hitelgsszegre, 20 éves futamidére piaci forint hitel esetén a tarlesztd reszlet 44 000 Ft és 75.000 Ft
kozott alakul banktol, konstrukeciotol fliggben.
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3. tablazat

Arfolyamvaltozasok hatasa Il

Atlagos havi lakashitel torlesztérészlet (477 CHF) 10 millié Ft hitelosszeg és
20 éves futamidd esetén CHF alapon

CHF/HUF arfolyam | torlesztdrészlet forintban
Kiinduld arfolyam: 160,73 FY 76 668 Ft
5%-o0s arfolyamgyengiilés 168,77 Fi 80 502 Ft
10%-0s arfolyamgyengules 176,80 Ft 84 335 Ft
15%-0s arfolyamgyengiles 184 84 Ft 88 168 Ft
20%-o0s arfolyamgyengiles 192 68 Ft 92 002 Ft
25%-0s arfolyamgyengules 200,91 Ft 95 835 Ft

A Privatbankar felsorolja, hogy milyen mdédon tudtak egyre tobb és tobb devizahitelt
kihelyezni a pénzintézetek:

privatbankarhu

3.2 Hitelezési kockazatok
Uj termékmodozatok, 8nerd nélkiili finanszirozas a jelzaloghitelek piacan
A hitelpiacot az alabbi valtozasok jellemezték 2006-ban:

- Navekvd LTV, hitellimit mar a forgalmi érték aranyaban is.

Uj szegmensekbe lépnek be a bankok, né a kockazatvallalo készségik, passziv KHR-esek hitelezése,
egyes bankok pedig akar aktiv KHR-eseket is meghiteleznek, igaz, hogy rendkivil magas kamattal.

Oneré nelkuli finanszirozas terjedése volt jellemzé, szinte minden bank kinal olyan hitelt, melyhez nem
kovetel meg onerdt.

Egyszeribbe valt a hitelbiralat folyamata. A bankok hitelkinalataban szerepelnek olyan hitelek, ahol nem
vizsgalnak jovedelmet, nem kérnek APEH, TB nullas igazolast, bankkivonatot, kozizemi szamlat, stb., teha’tt|
a hitel kizarolagos fedezete az ingatlan.

Jovedelem vizsgalat esetén elfogadnak veleimezett jovedelmet, melyet pl. az igazolt rezsi koltségek alapjan
vagy foglalkozas tipusok szerint, vagy pl. a folyoszamia forgalom alapjan szamitanak.

A hitelezhetdk kdre is bévilt, mar hiteleznek a lejaratkor 70 évet elerd ugyfeleket is.

Megjelent a klasszikus hitelek mellett egy 1j termék: az ingatlanlizing. Az Afa elszamolasra vonatkozo
szabalyozas miatt ezzel gyakorlatilag lehetéve valt, hogy a lakasvasarlasok sajat eré nélkil is
finanszirozhatoak — akar a teljes vetelar erejeig. A lizingszerzddest kotdk esetén semmifele életkorbeli
megkdtes nincsl lgaz, hogy terjedeset korlatozza a ketszeres illetek izetési kotelezettseg.

Egy évvel korabban 2005-ben késziilt egy masik elemzés is a Magyar Nemzeti Bankban.

Szabalyozasi, elemzeési és nemzetkizi igazgatosag
Elemzeési és kutatasi fooszealy

A bankok ingatlanfedezetu devizahiteleinek
osszehasonlito elemzése
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2005, november

Az elemzés készitése sordn a PSZAF az érintert hitelinteézetek dltal milvanosan kézzétert
informdciokra, fizletszabdlvzatokra, Fondiciss listdkra, illetve a Felligvelet honlapjan mdr
publikdlt dokumentumokra tamaszkodott. Az elemzés kizlésémek célja, hogy segitséget
mynijtson azofmak az digyfelekmek, okik ingadanfedezet melletr nyigtont devizalirelt
kvanmalk felvenmi.

Az arfolyamkockdazattal kapcsolatban megallapitja:

A forint arfolyamanak varhato alakuldsa tekintetében a szakemberek véleménye megosztott.
Egyes elemzdk szerint a forint jelenleg enyhén alulértékelt, azaz hosszutavon nem varhato a
forint szamottevd gyengiilése. Mdasok szerint a koltségvetési hiany és a fizetési mérleg
egyenlegének alakuldsa az elmult id6szakoknal nagyobb aranyu forint-leértékel6dést is
okozhat.”

Az elmult évek devizahiteles pereinek tapasztalata és a mar idézett 2006 januari
bankszdvetségi tajékoztatd szerint az addsok csak a devizahitel biztonsagossagat ismertetd

IlI

,Szakértdi véleményekkel” taldlkoztak. Fel sem meriilt a szerz6déskotések soran, hogy a
,Szakemberek véleménye megosztott”.

A kockazat sz6 6nmagaban jelzi, hogy nem biztosan bekovetkezé eseményrél van szo, hanem
lehet6ségrél. Egy veszélynek az el6forduldsarél. Minden devizahitel irant érdekl6dének el
kellett volna magyarazni, hogy két gazdasagi nézet van. Az egyik szerint ,,hosszutdvon nem
varhato a forint szamottevé gyengiilése”, a masik nézet szerint ,hosszutavon bizony varhato a
forint szamottev6 gyengiilése”. Aztan a fogyaszto a korrekt tajékoztatas alapjan eldonti, hogy
a ténylegesen megismert kockazatot vallalja-e, vagy sem?

A kamatparitas elvét, a hatarid6s arfolyamszamitas képletét alkalmazva lehetett volna
arfolyameldrejelzést késziteni, vagy csak egyszer(ien el kellett volna venni a BET 2004
oktdberi tjékoztatojabdl a 10 éves CHF arfolyam el6rejelzést. Feltételezem, hogy azt a BET
anyagot ismerik az MNB munkatarsai.

Mint nagyon jol tudjuk, nem volt megalapozott az a szakértGi vélemény, hogy , hosszutavon
nem varhato a forint szamottevd gyengiilése”.

A Kudridnak készitett 2013-as MNB szakért8i anyag milyen mélységében ismerteti a két eltérd

szakértGi véleményt? Milyen mértékben tér ki arra, hogy a forint kamat azért magasabb, mert
benne van a varhatd forintgyengilés? Miként magyardzza el a kamatparitas lényegét?
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,Kérjik, hogy a hitelfelvétel el6tt kérjenek konkrét tajékoztatast a banki tigyintézéktdl, hogy
egy jelentGsebb forintgyengllés esetén hogyan valtozna a torlesztérészlet!”

Mint tudjuk, a mesterségesen stabilan tartott forint arfolyam ,,elfedte az arfolyamkockazatot”.
Az EUR 15%-t, a CHF 10%-t ingadozott a labilis 2003-as évben. Az arfolyamkockazatra is
kiterjedd birdsagi perek tapasztalata az, hogy a banki tigyintéz6k maximum 10-15% idéleges
arfolyam mozgasra hivtak fel a figyelmet, ugy, hogy ez nem lesz tartds arfolyam emelkedés.
Nem lesz tartds, ugy mint 2003-ban is tortént, amikor is par hénap utan az arfolyam visszatért
a korabbi szintre.

A devizadarfolyam varhato valtozasa, az arfolyamkockazat utan érdemes megvizsgalni az
arfolyamrés megitélésének a kérdését.

Az MNB 2005-ben egyértelm(ivé tette, hogy koltség az addsnak:
»Az Ugyfeleknek altaldaban forintban van sziikségiik a hitelre, mivel a hitelbdl megvasarolni
kivant vagyontargy (ingatlan, tartds fogyasztasi cikk) vételarat az eladdk altaldban forintban
kérik. El6fordulhat azonban, hogy az ligyfél szamara kedvez6bb a devizaban vald folydsitas és
torlesztés, mivel az eladd torténetesen elfogadja a devizafizetést. Ilyen esetben célszer(ibb a
hitelt nem forintban, hanem devizaban felvenni, mert igy megtakarithaté az a
hitelnydjténként 0,5% és 3% kozott sz6rddd deviza-arfolyamrés, amelyet a hitel folydsitdsakor
egyszer, torlesztésekor pedig minden alkalommal felszamitanak a deviza-vételi és deviza-
eladasi arfolyam kozotti kiilonbség cimén.”
»A deviza hitelezés soran felmerl8 specialis koltségek kozil a THM mutato csak azokat a
koltségeket veheti szamitasba, amelyek biztosan felmerilnek, mint példaul

- adeviza-vételi és deviza-eladasi arfolyam kozotti kiilonbséget (arfolyamrés)...”
A felszamitott arfolyamrés konkrét mértékei példaként a kovetkez6k: BB 0,5%, FHB 2%, HVB
0,7%, CIB 3%. Ezt a koltséget a teljes hiteldij mutaténak (THM) tartalmaznia kell.”

Pont 10 éve azonban, 2013-ban heves vitak voltak a birésagokon. A bankok valtig allitottak,

hogy az arfolyamrés nem okoz kéltséget, hiszen csupdn csak egy szamitasi mod. igy érvelt
Kovacs Levente a Bankszovetség f6titkara a tanulmanyaban.
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183

Kovics LEVENTE

A devizahitelek hattere

A 2008-as gazdasagi vilsag kitérése tobb eurdzonin kiviili orszag valutdjinak, igy a
magyar forintnak a leértékelddését hozta magaval, mikézben a szintén zéndan kiviili
svijei frank — mint tartalékvaluta — jelentésen felértékeldditt. Ennek hatisara a ko-
ribban svijci frankban és euréban felvett hitelek tirlesztérészlete forintban szdmolva
megnivekedett. Az eladosodott lakossdgi ligyfelek nehéz helyzetbe keriiltek, hiszen az
arfolyamhatas mellett sokaknak meg kellett birkézniuk a munkahely és eziltal a meg-
szokott jovedelem elvesztésével is.

Tibb bajba jutott iigyfél a felvallalt terhek hordozasa helyett illuzorikus megol-
disokban bizik. A kialakult — gvakran valéban nehezen kezelhetd, egvéni tragédiat
jelentd — helyzettel valé reilis szembenézés helyett sokkal egyszeriibb belelovalni ma-
gunkat és masokat is abba, hogy a koribbi sajit fogvasztiasunkat és beruhizasunkat ne
kelljen megfizetni. Az ennek érdekében felépitett ideolégiiak a bankiizemtani ismeretek
hiinyossiagira és a devizahitelek misztifikalisira épillnek. Ezért foglaljuk most dssze
a devizahitelezés banki hatterével kapesolatos szakmai tényeket.

»-.. a devizaalapu hitelek a devizahitelekhez képest Iényegében megkimélték az Ggyfeleket az
atvaltasi terhektdl, amihez szlikségszerd volt a konverzid beépitése a hitelnyudjtasi
szolgaltatasba.

A piacgazdasagokban devizaligyleteknél a banki hirdetményekben megjelend eladasi és

vételi drfolyam alkalmazdsa valds pénzligyi szolgaltatason alapul, piaci indokoltsag
szempontjabdl nem vitathatd, amelyet f6szabaly szerint a szabalyozas sem tilt.”

»Az arfolyamrés egy meghatdrozott id6pontban alkalmazott eladasi és vételi arfolyam
kiilonbozete, amelyet a devizavaltasra naponta (illetve naponta tobbszor) megallapitott
kondicids listabdl az Gigyfelek is folyamatosan nyomon kovethetnek. Nincs és nem is volt olyan
jogszabalyi elGirds, amely szerint az arfolyamrést kulon, tételesen fel kellene tiintetni.

Az arfolyamrés — mint ahogyan azt jogerds birdsagi itéletek és a legf6bb ligyész szakmai
véleménye is alatdmasztja — nem koltség, hanem a kolcsénnyujtas konstrukcidjabol kovetkezé
szamitdsi mod, amit a teljes hiteldij mutato tiikroz.”

Valéban igy volt, sorra nyerték a pereket a bankok, ,az arfolyamrés nem okoz koltséget.”
Valdban ez volt a legfébb ligyész (valamint a PSZAF véleményei is), ,,az arfolyamrés nem okoz
koltséget.” A Kuria ugyanis nem tudta értelmezni a koltség sz6 fogalmat, és igy azt sem, hogy
az arfolyamrés okoz-e koltséget az addsoknak. Ezért kérdéssel fordult a legf6bb ligyészhez
(valamint a PSZAF-hez).

Mit tett a fogyasztok érdekében az MNB?
Az égvilagon semmit!
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Nem vette el6 sem a 2005-6s tanulmanyat, nem készitett Uj elemzést, nem segitett a Kdrianak
helyesen értelmezni az arfolyamrést és hatdsat a havi torleszt6 részletekre.

Civilek és civil szervezetek kezdték el beadvanyokkal, elemzésekkel ravezetni a Kariat arra,
hogy az arfolyamrés egyértelm(ien koltség. A magam részérél, mint a Hiteles Mozgalom
alapitéja, bevonva a munkdaba a Pénzligyi Szervezetek Lakossagi Figyel6je Egyesiletet,
szamitasokkal alatdmasztott anyagot készitettiink a Kdria részére, amit 5 részben filmecskékké
alakitottam. Pl.:

devizahitel -- valotlan legfébb ligyészi allitasok 2
https://www.youtube.com/watch?v=gg_c8Ej3m8w

devizahitel ~valotlanleafobbiiigyeszi
Igen Tisztelt Kuri

Folyamatosan figyelemmel kisérjuk a Karia munkajat a banki hitelezéssel és ezen belil is a
devizahitelezésnek elnevezett kolcsontermékkel kapcsolatban

A Pénzugyi Szervezetek Lakossagi Figyeloje és Hiteles Mozgalomis kuldott szakmai anyagot a
joggyakorlat elemzd csoport készild anyagahoz és aktivan részt vett a Kiria altal szervezett
konferencian

A napokban keriit a keziinkbe a Legfébb Ugyész szakmai véleménye a koltség”
értelmezésével kapcsolatban. Ezt alaposan attanulmanyozva sajnos meg kellett allapitanunk,
hogy nagyon sok targyi tévedés van a szakmai véleményben és ezek miatt a
végkovetkeztetésnek nincs alapja

Rendkivil fontosnak tartjuk, hogy a Karia megalapozott, helytallo adatok és tények ismeretében
hozza meg dontését és ne vélemények alapjan. Erre tekintettel a szakmai véleményben
szerepld kolcsonszerzodés adatai alapjan bontjuk ki allaspontunkat.

Az alabbiakban részletezett, jogi, kozgazdasagi és altalanos érveket tartalimazé allaspont
tomoritett Iényege, jogi érvrendszerének 6sszegzése a kovetkezo:

Hpt. 213. § (1) Semmis az a fogyasztasi, lakossagi kolcsonszerzédés, mely nem tartaimazza

b, az éves, szazalékban kifejezett teljes hiteldjmutatét, a hiteldjmutaté szamitasa soran
h ;ﬁgyelembe nem vett egyéb — esetleges — koltségek meghatarozasat és 6sszegét, vagy ha az

Hasonlé médon elemeztiik a PSZAF szakmai anyagat is. Ebbél az anyagbdl is tébb részes
filmecskéket készitettem. Pl.:

devizahitel -- valétlan PSZAF allitasok 3
https://www.youtube.com/watch?v=hY7SuN-Uws0
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devizahitel — valotlanPSZAF-allitasokid =

A teljes képernyos nézethd| vald kilépéshez nyomja meg a kévetkezo billentydt

Iktatoszam:  72811-4/2013

Kiiria

1055 Budapest
Marké u. 16.

Targy: a Feliigvelet vilaszai a Kuria egves, a devizaalapi hitelezéssel sszefiiggd kérdéseire

Tisztelt Tandcselndk Asszony!

Hivatkozva Tandcselndk Asszony 2013. mdjus 6-dn, elektronikus dton eljuttatott levelére,
amelyben a deviza alapi hitelezést érinté kérdéseket tesz fel, a Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyelete vilaszait az aldbbiakban ismertetem.

Miclott az egyes kérdésckre adandé vdlaszokra részletes atémék, ismételten s

hangsilyozni a Feliigyelet azon bizakoddsat, hogy a devizahitelezés koriil kialakult sulyos

irsadalmi problémdk miclobb gnyugtato a torvényesség ¢és a pénziigyi rendszer
stabilitisinak indokolatl: érelme  nélkal dezodni fognak. Teki | a devizahitel-
zerzodésekkel  kapesolatb indult nagyszimi perre, ebben a  flggetien
i Igaltatisnak, és kiemell a Kuridnak jelentds szerepe lehet a szakmailag
megalapozott, a jogi és a & dasdgi-bankszakmai elvekkel is 126 itélkezési

>

Mivel mar a Kuria kérdésfelvetései el6tt is vita volt az arfolyamrésrél, 2012-ben a
Devizaaddsok Erdekvédelmi Szovetségével készitettiink tajékoztatd filmeket. PL.:

2.rész: arfolyamrés és hatasa
https://www.youtube.com/watch?v=fwZSKTrugbA

2.rész: arfolyamres es hatasa

10 000 000 Ft

T / cHr kozep arfolyam

:Y4arfolyamrés

kolcsonosszeg devizaban nyilvantartva

13- M bleladasi arfolyam
s LEE R a tartozds Ft-ban kifejezve

> »l -&39 / 6:51

B X veteli arfolyam
’

Az MNB milyen tajékoztatd anyagokat készitett ezekben az években?
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Az arfolyamréssel kapcsolatos vita és a perek idején megjelentek ,,szakértéi cikkek” is. Pl. a
Privatbankarban:

PENZUGY! SZEKTOR

Mi ez, 6sszeesklivés a
devizahitelesek ellen?

A devizahiteles perekben az adosok 6 célja megszabadulni a
nagy terhet okozo kotelezettségek aldl. Tobb jogasz és
érdekvéds ennek lehetéségével kecsegteti az adosokat, akik
ennek érdekében akar plusz koltséget, terhet vallalnak és
birésaghoz fordulnak - de a hitel irrealisan magas terheit meég
egy kedvezé birésagi dontés sem képes enyhiteni. Azt is
lehetne mondani, hogy aki nyer a peren, az is veszit. De miért?
Es miért tanacsoljak a szakmai szervezetek, hogy az adésok
egyezzenek meg bankjukkal, vagy lépjenek be egy adésmenté
programba, ha nem tudnak fizetni? Ez egy 6sszeeskiivés lenne,
vagy azért mondjak ezt, mert nincs jobb megoldas?

Az Uigy, amelyben a Kuria cslitortokon fog dontést hozni, annak kapcsan indult, hogy az
arfolyamrés nem szerepel a szerz6désben. Hasonlé ligyekben mar tébb birdsagi dontés
szliletett, és a szakmai vélemények szerint nem is kotelezd ezt a szerz6désben feltlintetni - ez
az Ugy mégis a Kuriaig jutott.”

7
e
—

Tiltakozdk a Kiria éptilete elétt (Foto: Kovacs Attila/MTI)
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,Ezen a ponton mar az a tét, hogy a Kuria akar semmisnek is kimondhatja a szerz6dést, vagyis
érvénytelenitheti azt. Ez azonban belathatatlan kovetkezményekkel jarna a felekre nézve.”
»--valészinlleg a birosagnak mérlegelnie kellene, hogy miként tekint a hitelre. Forinthitelként?
Ez meglepd lenne, hiszen az az érvelés, hogy a devizahitel mogott nincs deviza, kénnyen
cafolhatd.”

(par hénappal kés6bb aztdn, egy masik perben kiderilt, hogy tényleg ,,nincs mogotte deviza”,
mivel a deviza csupan egy szamitdsi mod — ezaltal lett aztan 2,3 millié szerz6dés esetében az
arfolyamrés tisztességtelen — nem magyarazom, Onok ezt az MNB-ben nagyon jél ismerik).

»Ha a szerz6dés semmisségét nem mondja ki a Kuria, akkor az tigyfélnek tovabb kell fizetnie,
vagy ha nem tud, akkor valamely adésment6é programba kellene belépnie. Végs6 esetben
tovabb folytathatja a pereskedést az Eurdpai Birdsagon, de ez egyfel6l még az eddigieknél is
koltségesebb lenne, masrészt valdszinlileg az sem lenne eredményesebb, hiszen a magyar
birdsag és a Kuria is figyelembe veszi az unids jogokat a dontés soran - s6t, egy masik hasonld
Ugy kapcsan tandcsot is kért az uniés szervezettdl.

Ebben az esetben az addsnak raadasul ki kellene fizetni a perkéltséget és a jogi képviseletet is,
ami tovabbi sulyos kiadasokat jelenthet.”

»Polt Péter legf6bb ligyész szerint az arfolyamrés esetében az atvaltas olyan kéltség, ami nem
a bankkolcsonhoz kapcsolddo teher, és mint ilyet a szerz6désben nem kell feltlintetni, igy a
szerzGdést erre hivatkozva nem lehet semmissé nyilvanitani. A Pénzligyi Békéltet Testlilet
ehhez hasonldan kimondta, hogy az arfolyamrés nem koltség, a szerz6dés tehat nem lehet
emiatt semmis.”

Szeretném megjegyezni, hogy a PBT az MNB-hez tartozik!

Miként tudott ilyen valdtlansagot allitani a PBT? Indult ezzel kapcsolatban belsé vizsgélat az
MNB-n belll?

»A Bankszovetség allaspontja szerint az arfolyamrés — mint ahogyan azt jogerds birdsagi
itéletek és a Legfébb Ugyész szakmai véleménye is alatdmasztjak — nem koltség, hanem a
kolcsonnyujtas konstrukciojabol kovetkezd szamitasi mdd, amit a teljes hiteldij-mutatd
tukroz.”

,Szasz Karoly (megj: a PSZAF elndke) szerint a devizahitel-szerz6dések valamely altaldnos
rendezbelv szerinti visszamendleges, "sommas" atalakitasa vagy semmissé nyilvanitasa
hatdsat tekintve nem egyszerlen az lgyfelek belathatatlan helyzetérdl vagy a bankrendszer
veszteségeirdl sz6l6 kérdés. "A legjelent8sebb gazdasagi hatasa abban nyilvanulhat meg, hogy
egy ilyen dontés esetén a bankok képtelenné vdlhatnak a betétesek pénzének kifizetésére.
Vagyis itt nem a devizahitelesek megsegitésérdl, és nem is a bankok profitjardl van szé, hanem
egy potencialis bankpanik lehet&ségérdl (amely szélsGséges esetben akar allamcsédben is
végzddhet)" - fogalmaz.”
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https://privatbankar.hu/cikkek/penzugyi szektor/mi-ez-osszeeskuves-a-devizahitelesek-ellen-
259237.html

A Kuria végll aztan a valdsagnak, a tényeknek megfelel6en déntott 2013 nyaran!

"I"I“I" FOOLDAL VALASZTAST BEADVANY GYULEKEZESI JOGORVOSLATOK TARGYALASI JEGYZEK FELERHETGSEGEK

dedddedd [ SAJTO

KURIA b 5 S KOZLEMENYEK,
BRRNE -2 N5 o MEDIA

A Kuria Giv.VIL30.076/2013/ 14. szimu kozbensd ftélete.
s Melyben a deviza alapu kolesonszerzodésben az
awseecn—— aFfolyamrésnek, mint koliségnek a feltiintetésérol

DONTESEKROL

= s hatarozott

TARGYALASI JEGVZEK Détum: 2013, jilius 4.

SAJTOKOZLEMENYEK, HIREK

https://kuria-birosag.hu/hu/sajto/kuria-gfvvii30078201314-szamu-kozbenso-itelete-melyben-
deviza-alapu-kolcsonszerzodesben-az

Ebben a perben mar a masodfoku birdsag is helyesen dontott:

A masodfoku birdsdg a THM szamitds el6kérdésének tekintette, hogy a devizavételi és -
eladasi arfolyam kozott jelentkezé kilonbozetet (amit arfolyamrésnek jelolt) koltségnek kell-e
tekinteni, amelyet a hivatkozott jogszabalyi rendelkezések alapjan a szerz6désnek, illetve a
THM-nek tartalmaznia kell. Megitélése szerint, mivel a kdlcson 6sszege devizaban rogzitett, de
annak folydsitasa és torlesztése forintban tortént, ezért a deviza atvaltasbodl eredé
tobbletfizetési kotelezettség teljes egészében a kélcsdnvevére harul, olyan koltségként
jelentkezik, amely a kolcson felvételével meriilt fel, s amely a hitelez6 részére visszafizetendé
Osszeget novelte. A Hpt. értelmében a hiteldijnak minden, a kdlcson felhasznaldsaval
kapcsolatban fizetend§ koltséget tartalmaznia kell, nem tekinthet6 tehat kivételnek ez alél az
altala arfolyamrésnek nevezett kiilonbozetbdl eredd koltség sem.”

A bank védekezésében természetesen elGjott azzal, hogy az arfolyamrés ,,.az nem koltség,
hanem specialis szamitasi mod”:
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,Arra hivatkoztak, hogy a masodfoku birdsag az un. arfolyamrést jogszabalysérté mdédon
mindsitette a kdlcsonszerz&dés koltségeként, ezzel olyan fogalmat alkotott, illetve koltséget
hozott |étre, amelyet sem jogszabaly, sem a birdsagi gyakorlat nem ismer. Véleményiik szerint
a THM rendelet az arfolyamrésnek a THM-re gyakorolt hatasat nem a koltségek kozott [8. § (1)
bekezdés], hanem kilon részben szabalyozza [11/B. §}, amibdl az kévetkezik, hogy az nem
koltség, hanem specialis szamitasi mod.”

A Kuria az itéletében hosszasan idézte a legf6bb ligyész allaspontjat. Pl.:

,A Legfébb Ugyész utalt arra, hogy adott pénziigyi intézmény devizavételi és -eladasi
arfolyamait sajat tzletpolitikdja, Gzleti érdekei, valamint a kereslet-kinalati viszonyok
befolyasoljdk. Ezért az arfolyamrés el6re nem hatarozhaté meg, nem becslilhetd, a valtozast
elGidézs feltételek sem rovid, sem hosszabb tavon nem definialhatok.”

,Mindezekre figyelemmel a Legfébb Ugyész allaspontja szerint a deviza forintra atszamitasa és
az ebbdl sziikségszerlien fakadd arfolyamrés nem a koélcsdnszerz6dés koltsége, ezért nem kell
azt a szerz6désben feltlintetni. Mindezek alapjan az arfolyamrés kifejezett megjelolésének
hidnya a szerz6dés semmisségét nem eredményezi.”

A Kuria dontése:

»-. a Klria megitélése szerint a vételi és eladasi arfolyamok alkalmazasabdl eredd teher olyan
koltségnek mindsiil, amit a Hpt. 213. § (1) bekezdés c) pontja szerint a szerz6désben fel kell
tlntetni.”

Miért van most jelentGsége, 10 év elteltével, az arfolyamrés kérdésének?

Nem azért, hogy a multban vajkalva felel6sdket nevezziink meg. Az a jelentGsége, hogy ne
kovessik el ugyanazokat a hibakat mint 10 éve!

Ne veszitsenek el pereket tizezrek azért, mert a birdsagokat a bankok félrevezetik. Ne gatolja
szazezreknek az igazsaghoz valé jutasat az, hogy nem mernek pert inditani, mert nem
biztositott szamukra a tiszteséges birdi eljarashoz valo jog. Az arfolyamrés kérdésében a Kuria
nem fogadta el a legfébb tigyész és a PSZAF allaspontjat. Az arfolyamkockazattal kapcsolatban
azonban igen.

Az MNB tiz éve tétlen maradt, nem allt ki a fogyasztok mellett, k6zonydsen hagyta, hogy a
bankok érdekében a legfSbb tigyész, a PSZAF félrevezesse a Kuriat az arfolyamrés kérdésében.
Nem sokon mulott, hogy a megtévesztés eredményt érjen el!

A Kduria az arfolyamrés helyes megitélése utan fél évvel, 2013. december 16.-an hozta meg a
devizahiteles polgari jogegységi hatarozatat.
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JOGGYAKORLAT

EGYSEGESITO
TEVEKENYSEG

0/2013. szimi PJE hatdrozat

JOGEGYSEGI HATAROZATOK

JOGEGYSEGI HATAROZAT
HATALYD JOGEGYSEGT PANASZ
HATAROZATOK

6/2013. Polgari jogegységi hatdrozat’

A Kijria Polgiri Kollégiuma a kollégiumvezeté inditvinya alapjin, a birdsigok szervezetérél és igazgatisirol szolé 2011. évi CLXI. torvény (Bszi) 34. §

(4) bekezdés b) pontja alapjin jogegységl tandcsként eljirva a deviza alapy kolcsonszerzédésekkel kapesolatos perekben felmeriile egyes elvi kérdések

JOGEGYSEGI PANASE
ELJARASBAN HOZOTT
DONTESEK

tirgyiban a joggyakorlar tovibbfejlesztése érdekében meghozta a kovetkezd
jogegységi hatdrozator:

https://kuria-birosag.hu/hu/joghat/62013-szamu-pje-hatarozat

A deviza alapu kolcsonszerz6dések megkotésére azért keriilt sor, mert az adds célja az volt,
hogy a forint kdlcsonszerz6dések esetén iranyado kamatnal alacsonyabb kamat mellett jusson
kdlcsdnhoz. Erre csak ugy volt lehet6ség, ha devizaban addsodik el, ami egyben azt jelenti,
hogy vallalja az arfolyamvaltozdas kockazatat, melynek irdnya, mértéke elére nem lathaté, nem
kiszamithatd.”

Mit is allitott a legf6bb lgyész a szakmai anyagaban fél évvel korabban?
yarfolyamrés el6re nem hatdrozhatdé meg, nem becsiilheté...”

Kisérteties a hasonldsag!

Nem véletlen, ugyanis a jogegységi hatarozat meghozatala soran a legf6bb Uligyész is kifejtette
az allaspontjat.

,A Legf6bb Ugyész irasban kifejtett és széban is fenntartott allaspontja a kévetkezé:...”

A PJE-ben felsorolt hét pontban azonban arfolyamkockazatra vonatkozé megallapitas nem

szerepel.

A PSZAF is kifejtette a véleményét:

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete &ltal a Kdria részére 2013. majus 31-én adott
tajékoztatds szerint, a 2001-2008 k6zotti id6szakban a pénzigyi intézmények sem lathattak
el6re a jov6beni arfolyamvaltozasnak sem a mértékét, sem az iranyat.”
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Az elmult 10 évben folyamatosan kértik tobben civilek, civil szervezetek a Kuriat, vizsgalja
fellil a jogegységi hatarozat. tegyék megismerhetévé az Ondk 10 évvel ezel6tti szakmai
anyagat. Nem volt rda akarata.

Bizom benne, hogy ezzel a kiegészitéssel pontosabb, atfogdbb képet kaptak a devizahiteles
torténetrdl, valamint a jelenlegi helyzetrél.

Mindenképpen sziikséges, hogy az MNB frissitse a Kuridnak 10 évvel ezelG6tt készitett szakmai
véleményét, ezt hozza nyilvanossagra és tegye megismerhet6vé, vitathatova.

Varom intézkedésiiket, valaszukat.

Tisztelettel:

Szabo Jozsef

Beérkezett valaszok

Tegnap (a szokasos 30 napos ligyintézési hatarids végén) érkezett az alabbi vélasz az MNB
,valaszado osztalyatdl”, azonban egyik cimzett MNB vezet$ sem valaszolt. Mint ahogy még
egyik parlamenti bizottsagtdl sem jott visszajelzés.

UGYFELKAPCSOLATI INFORMACIOS KOZPONT

Iktatoszam: 116545-3/2023
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Tisztelt Szab6 Jozsef!

A Magyar Nemzeti Bankhoz (MNB) 2023. marcius 16-an érkezett megkeresésére az
alabbiakrol tajékoztatjuk.

Az MNB a Kuria tevékenységét nem felugyeli, a Kuria polgari jogegységi
hatarozatainak felllvizsgalatara hataskorének hianyaban nem jogosult.

Az MNB altal a nyilvanossag szamara készitett jelentéseket, igy példaul mindenkori
részletes gazdasagi és piaci helyzetértékelését tartalmazo Inflaciés Jelentéseket az
MNB honlapjan itt tekintheti meg: https://www.mnb.hu/kiadvanyok

Bizunk benne, hogy a tajékoztatassal segitségére lehettlink.
Udvézlettel:

Ugyfélkapcsolati Informacios Kézpont

Az MNB Ugyfélkapcsolati Informacios Kézpontjanak elérhetéségei:
1122 Budapest, Krisztina krt. 6. |levelezési cim: 1534 Budapest BKKP Postafidk:
777. | telefon: +36 80 203 776
emailcim: ugyfelszolgalat@mnb.hu

Az Igazsagligyi bizottsag az alabbi érveléssel utasitotta el egy korabbi kezdeményezésem:
»..az On kezdeményezésében megfogalmazottak ... dénté része nem tartozik az Igazsagiigyi
Bizottsag feladatkorébe...”
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Igazrsagiigyi Bizotlsaga

IUB-42/21-4 f2022.

Hiteles Mozgalom Munkaszervezel
Szabd Jozsef
tigyvezet részére

hitelesmozgalom@gmail.com

Tisztelt Ugyvezetd Ur!

Levélben fordult hozzdm, mint az Igazsigiigyi Bizottsig elntkéhez a devizahitelezés jelenlegi
allapotaval kapesolatban, valamint kérte a bizottsag dltali meghallgatasét.

Kiiszinom megértését és tiirelmét levele megvélaszolasa miatt, mivel az eléizd orszaggytilési
ciklus lezdrasaval és az 0j ciklus elinditiasdval, tovibbd a hibor(s helyzet kezelésével
assrefiiggd feladatok eddig a bizottsig jelentds idejet lekotottek,

Ahogy azt korabban maér jeleztem, Sebian-Petrovszki Liszldé (DK) képviseld, a bizottsig
alelnike kezdeményezte, hogy a bizollsig tlizze a soron kivetkezd tilésének napirendjére a
devizaalapi hitelezési probléma attekintését, illetve ehhez kapesoldddan allasfoglalas
kialalitdsdnak kérdését.

Mivel az On kezdeményezésében megfogalmazottak, tovibbad a meghallgatisra javasolt
személyek és feladataik dénté része nem tartozik az Igazsagiigyi Bizottsig feladatkdrébe,
ezért a bizottsag a 2022. november 8-i {ilésén Gigy hatirozott, hogy Sebidn-Petrovszki Laszlo
alelndk fir javaslatit nem veszi napirendjére.

Kiszonom megkeresését és tovabbi jo munkat kivanok.

Budapest, 2022. november 14.

Udvielettel:
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Itt ismerhetitek meg ezt az esetet teljes egészében:

El nem mondhatott hozzaszolas az Igazsagiigyi bizottsagban
https://mek.oszk.hu/24500/24509/
https://mek.oszk.hu/24500/24509/24509.pdf

Probléma ismertetés és megoldasi Ut az Igazsagiigyi bizottsagnak
https://mek.oszk.hu/22700/22795/index.phtml
https://mek.oszk.hu/22700/22795/22795.pdf

A mai napig sem tiszta, hogy mi van azzal a probléma halmazzal, ami a ,,dont6 részen” kivil
vannak? Ezzel miért nem foglalkozik az Igazsagligyi bizottsag?

Zarsz0 és ajanlo
Ezt a kiadvanyt, 6sszesitést (amint megjelenik), elkildom majd az érintett parlamenti
bizottsdgoknak. igy teljes képet kaphatnak arrdl, hol tart 2023 tavaszan a devizahiteles

torténet (elsésorban) arfolyamkokdzattal kapcsolatos része.

Nézzik, mitortént ma, amikor lezarom ezt a kiadvanyt?

Orak alatt elbukta a forint két hét er6sodését
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A viszonylag kedvezd nemzetkézi befektetdi hangulatban arra a szerda reggeli hirre, hogy mar a jovo
keddi Ulésen hozzanyilhat az MNB a kamatfolyoso felsd széléhez, azaz kbzelit a jegybank az elso
tényleges kamatcstkkentéshez is, megutstték a forintot. A reggeli 371 kbtzelébdl ugyanis délre
377,5-ig esett a forint, a dollarral szemben pedig 345-ig. Mindez azutan ktvetkezett be, hogy éppen
tegnap ért Uj egyéves csucsra a forint, és ezutan jutt a jegybanki jelzés, amit a jelek szerint
erzekenyen fogadtak a befektetok.

2023. aprilis 19. 11:57

Orak alatt elbukta a forint tébb nap fokozatos erésodését

AZ eurd jegyzései a 377,50 feletti régidba emelkediek az elmult percekben, azaz folytatddik a forint
gyors esése, reggel 6ta mér 6 egységnyi elmozdulasnal jarunk a kamatfolyoso felsd szélének
csdkkentésével kapcsolatos jegybanki lizenet hatasara. Mindez azt jelenti, hogy a forint orak alatt
elbukta azt az erdsddést, amit a megelGzd napok Ovatos erdsddésevel dsszeszedett,

JEGRIHUF Spot T perc (703)
392.0000
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f £ 335000
2354000
_ < 376.0000
: : 372.0000
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& 2023 TeleTrader Software GmbH https:/fworkstation telefrader.com/
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Mar a 378-at is atvitte

Nincs megallas egyeldre, tovabb gyengil a forint, mar a 378-at is atvitte az eurdval szemben. Most egy
eurd 378 forint 30 fillérbe kerdl, 1,9%-os gyengllés van ma eddig.
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https://www.portfolio.hu/deviza/20230419/orak-alatt-elbukta-a-forint-ket-het-erosodeset-609980

Esik a forint az MNB-alelndk kijelentései utdn

Virag Barnabds reggeli kijelentései utan Iatvdanyosan gyengil a magyar
fizetdeszkdz az eurdval szemben.

vath Tibor, 2023. aprilis 19. szerda, 12:06
Foto: Napi.hu - Virag Bamabas, az MNB alelndke
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Virdg Barnabds, az MNB alelndke a Vildggazdasdgnak adott interjiban azt mondta:

A szélsoséges kockdzati forgatokdnyvek kidrazédtak, nincs mar sziikség ’ ,
ilyen nagy mértéki mozgdstér fenntartdsdra, igy a kamatfolyoso felso

szélének jelentosebb szlkitésérol a monetdris tandcs jovo heti Gilésén

dontés is sziilethet.

Ennek hatdsdra a forint gyorsan lecsuszott a szerda reggeli 371 kézeli szintrdl, és egészen 375 folé gyengilt
az eurdval szemben, és még nem ért véget a szabadesés.

https://www.napi.hu/magyar-gazdasag/mnb-alelnok-kijelentes-forint-gyengules.770177.html

MAGYAR GAZDASAG

Virag Barnabas: egyre jobban beérnek az eddigi
lépeseink

Osszehangolt és fegyelmezett gazdasagpolitikai lépésekkel minden esélyink megvan az
ev vegi eqy szamjegy( inflacio elerésére - mondta a Vilaggazdasagnak adott
interjujaban Virag Barnabas, a Magyar Nemzeti Bank monetaris politikaert és pénzigyi
stabilitasért felelés alelntke. Ravilagitott: a jegybank a kialakitott kamatkornyezettel
nemcsak az inflacio ellen kiizd, hanem egy rendkivilli vilaggazdasagi kozegben a
gazdasagunk regeneralddasahoz szokséges iddt is biztositja.

7 Graja | Szerzé: T-B. L il Tetszik 5
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Ennek alapjan mikor és hogyan indulhat meg a normalizécio és a 18 szdzalékos kamatszint csdkkentése?

A normalizacio tobblepcsds folyamat. Az elsd lepest marciusban megtettik. Az energiaimporthoz szikseges
devizat az elsd negyedev vegéig biztositottuk, ezt kivetden a program lezarult. A kivetkezd lepéseinket az
altalanas kockazati kérnyezet és a magyar gazdasag befektetdi megitélésének trendszerd, tartds elmozdulzsai
hatarozzak meg.

A kiivetkezd dintes a sorban a kamatfolyosonk szélessegének madositasa lehet. A tavaly dszi rendkivili
feltetelekre reagélva az egynapos betéti gyorstender kamatanak emelese mellett extrem széles kamatfolyosot
alakitottunk ki. A nemzetkdzi befektetdi hangulat sokat javult azota.

A szélsoseges kockazati forgatokonyvek kiarazodtak,
nincs mar szuksed ilyen nagy mértekd mozgaster
fenntartasara, igy a kamatfolyoso felsO szelenek
jelent6sebb szUkitéserdl a monetaris tanacs jové heti
tlésen ddntes is szllethet.

A 18 szazalekos betétj ratz modositasanak kérdese majd csak az ezt kivetd kamatddnieseken keriilhet
napirendre. A magyar gazdasaq kockazati megitelése szamos terlleten pozitivan valtozott. Megindult a folyd
fizetési mérlegiink hianyanak trendszerd javulasa, cserearanyaink folyamatosan korrigalédnak, mikdzben a
pénzpiacaink is stabilizalodtak. Ugyanakkor az amerikai es eurapai bankproblémak arra is ramutattak, hogy a
befektetdi kdrnyezet eqyik pillanatrdl a masikra nagyot valtozhat. A tiirelmes, a piaci stabilitas fenntartasat
szem elétt tartdo megkizelités e téren valtozatlanul indokolt. A piaci varakozasokat kiemelten kezelve,
fokozatosan, lépesril Iepasre haladva szeretnenk elérni celjainkat.

https://www.vg.hu/vilaggazdasag-magyar-gazdasag/2023/04/virag-barnabas-a-kamatfolyoso-
jelentosebb-szukiteserol-a-jovo-heti-monetaris-tanacs-ulesen-dontes-is-szulethet

Kora reggel nyilatkozott
az MINB egyik vezetdje
az MNB varhato lépéseirdl,
majd a forint azonnal

2%-ot gyengiilt!!!
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Megiériilesi ratak - 1 nap; +2,05% , YTD: -5,17%
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Aki ezt az 0sszeallitast alaposan atnézi és értelmezi, az pontosan tudni fogja, hogy egy
riportnak miért van akkora hatasa, hogy , bedonti a forintot”.

Az egy kulon kérdés, hogy a szaksajto, a gazdasagi Ujsagok és hirportalok milyen magyarazatot
adnak a mai nap arfolyamvaltozasaira?

A Magyar Elektronikus Konyvtarban elérhet6 6sszesitések, dokumentum gylijtemények

Javasoltam a Kuridnak, hogy az észlelt PSZAF megtévesztések miatt értékelje at a jogegységi
hatarozatok megallapitdsait, a Magyar Nemzeti Banknal, majd a Legfébb Ugyészségnél
kértem, hogy kezdeményezzék a Kuridanal a jogegységi hatarozatok felllvizsgalatat:

A PSZAF alaposan félrevezette 2013-ban a Kuriat - értékelés 2021-ben
https://mek.oszk.hu/22300/22368/

Az MNB-nél és a GVH-nal kezdeményeztem hivatalos eljarast, hogy vizsgaljak ki, milyen
maodon tévesztették meg a devizahitelezés sordn a fogyasztdkat. Nem vizsgaltak semmit, igy
bepereltem mindkét hivatalt.

DEVIZAHITEL — A megtévesztés esetei
https://mek.oszk.hu/19100/19109/
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DEVIZAHITEL — A Gazdasagi Versenyhivatal (GVH) felel6ssége
https://mek.oszk.hu/21900/21936/

Az Ugyészségnél kezdeményeztem 2016-ban vizsgalatokat:

DEVIZAHITEL - Tisztelt Ugyészség...
https://mek.oszk.hu/18300/18357/

A Kuria figyelmét felhivtam a jogegységi hatarozatokvalotlan allitasaira:

DEVIZAHITEL — A Kuria valétlan allitasai
https://mek.oszk.hu/18300/18356/

Négy éve készitettem Osszesitést a parlamenti képviselGjeloltek szamara:

DEVIZAHITEL — Kézikonyv képvisel6knek
https://mek.oszk.hu/18300/18360/

Osszegeztem a parlamenti partok devizahiteles allaspontjait, megoldasi javaslatait:

DEVIZAHITEL — A Parlamenti partok tervei 2022 el6tt
https://mek.oszk.hu/22600/22658/22658.pdf

Az észlelt devizahiteles jogallamisagi hidnyossagok miatt az Eurdpai Parlamenthez fordultam:

DEVIZAHITEL — Peticié az Eurdpai Parlamenthez
https://mek.oszk.hu/22000/22032/

DEVIZAHITEL — Ujabb két peticié az Eurépai Parlamenthez
https://mek.oszk.hu/22100/22122/

Additions to the (non-) enforcement of EU consumer protection directives in cases of
"foreign currency denominated borrowings" related procedures in Hungary
https://mek.oszk.hu/22100/22145/
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Osszegeztem az Addskamara dokumentumait:

DEVIZAHITEL — Adéskamara dokumentumok 2018.Q1-Q2
https://mek.oszk.hu/18500/18504/

Tarsszerz6je vagyok egy nemzetkdzi devizahiteles kotetnek:

Devizahitel? Tanulmanyok, esszék vitairatok a ,,specialis banki termékrél”
Devizahitel —adds és érdekvédd civil szemszogébdl

A 105 oldaltdl a 129. oldalig

https://mek.oszk.hu/19100/19119/

A devizahiteles torvények keletkezésekor készitettem az elsé elemzésem:

DEVIZAHITEL — Hol az (i)gazsag?
https://mek.oszk.hu/18300/18355/

Készitettem tavaly egy altalanosabb tarsadalmi sszeallitast-gy(ijtést is:

VESZELY ismertetés és felhivas cselekvésre
https://mek.oszk.hu/23000/23005/23005.pdf

Szamomra most a legfontosabb a sajat perem, mely 12 év utan mar a Kdrian van. Részletes
beszamoldt allitottam 6ssze a perem tartalmaral.

A bird szébeli indoklasa és a valdsag
https://mek.oszk.hu/23200/23220/23220.pdf
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