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OSSZEFOGLALO

A Bankunié intézményrendszerének alapjait lefektetd jogszabalyok 2014 &prilisara nyerték el végleges
formajukat. Ezek alapjan az eurozénan kivili EU tagorszagok, kdztliik Magyarorszag elvben barmikor jelez-
hetik az EKB felé, ha szoros egylttmikodéssel az euro bevezetése el6tt részesei akarnak lenni a kdzos
rendszernek. A kozos felligyeleti és valsagkezelési mechanizmus jelen formdjaban azonban nem teljesiti a
kezdetben kit(izott célt, a nemzeti bankrendszerek stabilitasanak és a tagorszagok fiskalis teljesit6képes-
ségnek az elvalasztasat, a kdlcsonds fligglségi viszony megsziintetését. Rdadasul a szoros egylttmikodés
gyengébb jogositvanyokkal jar a tényleges tagsaghoz képest, mikozben a jegybanki és felligyeleti funkcidk
szétvalasztdsa a nem eurozénds orszagokban kockdzatokat is hordoz. A bankunids tagsag vonzerejét ezzel
szemben az egységes eurdpai rendszerbe vald bekapcsolddas, a szélesebb elemzéi bazis és végss soron a
valsagkezelésre rendelkezésre allé 55 millidrd eurd hazai bankrendszerhez viszonyitott ,tlizereje” adja.
Magyarorszagon 2013 oktdberében |étrejott a jegybankba integralt egységes felligyelet, 2014 végére pe-
dig felll a hazai szanalasi intézményrendszer is. igy a Bankunié tényleges induldsaig, az Egységes Szanalasi
Alapba torténé befizetések 2016-os megindulasaig mindenképpen érdemes varni a csatlakozasi dontéssel,
melyet szdmos, a tanulmanyban ismertetett tényezé mérlegelésével kell majd meghozni.

JEL kédok: E58, F55, G21, G28, H12, H81

Kulcsszavak: Bankunid, Szoros egylttmikodés, SSM, SRM, Pénzlgyi valsagkezelés



2012 nyardra a periféria-orszagok mellett a spanyol kormdny fiskdlis teherbiré képessége is megkérddjele-
z6dott a bankrendszer jelentds veszteségeinek felszinre keriilése miatt. Ezekben az orszdgokban egy én-
magdt gerjeszt6 folyamat vette kezdetét. A gyenge bankrendszerek potencidlis dllami kételezettségeket
keletkeztettek, amelyek megemelték ezen szuverének finanszirozdsi kéltségeit. Az dllamok problémai pedig
visszahatottak a bankokra, amelyek szintén jelentésen drdgdbb finanszirozdsi kérnyezetben taldlték ma-
gukat. Ez oda vezetett, hogy az egységes valuta ellenére a kamatok a valutaévezeten beliil divergdltak.
Rdaddsul éppen a nehezebb gazdasdgi helyzetben Iévé orszdgokban alakultak ki magasabb kamatok az
alacsony EKB alapkamat ellenére. Ez a helyzet alapjaiban kérddjelezte meg az eurozona intézményrendsze-
rének fenntarthatdsdgdt révid és hosszutdvon egyardnt. Ez adott I6kést az eurozona pénziigyi integrdcio-
janak mélyitésére, a k6zos feliigyeleti és vdlsdgkezelési mechanizmus, dtfogd nevén a Bankunio létrehozad-
sdra.

A Bankunio intézményrendszerének alapjait lefektetd jogszabdlyok 2014 dprilisdra nyerték el végleges
formdjukat. Ezek alapjdn az eurozdndn kiviili EU tagorszdgok, kéztiik Magyarorszdg elvben bdarmikor jelez-
hetik az EKB felé, ha szoros egyilittmiikédéssel az euro bevezetése elGtt részesei akarnak lenni a kézds
rendszernek. Az ennek formdjat jelenté un. szoros egyiittmiikédés azonban a tényleges csatlakozdsndl
gyengébb jogositvdanyokkal jar, rdaddsul a kéz6s monetdris politikai eszk6ztar hatdokérén kiviil a szoros
egylittmUikédésre 1éps orszdgok sériilékenysége - likviditdsi oldalrél — még néhet is. Emiatt a csatlakozdsrol
sz0I6 déntés kordntsem egyértelmd, arrdol az intézményrendszer értékelésén kiviil a specidlis hazai szem-
pontok dttekintését kévetSen érdemes gondolkodni.

Elemzésiink elsé részében bemutatjuk, hogy a Bankunio a jelenlegi keretek kézétt csak részben tudja betél-
teni alapvetd feladatdt, hiszen egyrészt hidnyzik méglile a tényleg kézésségi fiskdlis tdmasz (EU/ESM szin-
ten), valamint a k6z6s betétbiztositds. Mivel a pénziigyi stabilitds garantdldsdhoz sziikséges fiskdlis hatte-
ret tovdbbra is a nemzetdllamoknak kell biztositani, igy a nemzeti szuverének és a bankszektor kézétti
potencidlis fert6zési hatdsokat nem sikeriilt kikiiszébdIni. Problémdsnak tartjuk tovdbbd, hogy a vdlsdgke-
zelés azon szakaszaiban is, amikor még nem kertiil felhaszndldsra dllami forrds a mechanizmus végtelendil
kériilményes, iddigényes és blirokratikus.

Részletesen megvizsgdljuk, hogy mikroprudencidlis, makroprudencidlis és vdlsdgkezelési szempontbdl me-
lyek azok a magyar érdekek, amelyek mentén a kiviilmaradds és a csatlakozds el6nyei és hdtrdnyai dssze-
vetheték. Mikroprudencidlis szempontbdl az EKB, illetve az Egységes Feliigyeleti Mechanizmus (SSM)
szakmai reputdcidja ugyan egyértelmiien a nemzeti feliigyeletek félé emelkedik, azonban a mddszertan
minél szorosabb lekévetésével a kiilbnbségek a kiilsé szereplék szamdra érzékelheté mddon is csékkenthe-
ték. Makroprudencidlis politikdban az EKB, illetve az SSM déntéshozatala kériilményes, beavatkozdsi jog-
kére korldtozott, szerepfelfogdsa még nem ismert, igy a jelenleg rendelkezésre dllo informdcidk alapjan a
hazai pénziigyi stabilitds erdsitéséhez a potencidlis hozzdadott értéke csekély. Ez mindaddig igy maradhat,
mig a hazai kézvetitésben nem nyer lényegesen nagyobb sulyt a fidktelepi miikédés és a kézvetlen hatdron
dtnyulo szolgdltatdsnyujtds. A vdlsdgkezelésben a Bankunids déntéshozatal Gsszetettsége és lassusdga
miatt kifejezetten kockdzat, mig a k6zés alapban gylilé, 2022-re varhatdan 55 milldrd euro-t kitevé finan-
szirozdsi forrds vonzonak tekinthetd. Meg kell azonban jegyezni, hogy jé makroprudencidlis politikdval és a
feliigyeleti eszk6z6k, kéztiik az un. korai beavatkozdsi rendszer megfelelé haszndlatdval a valsaghelyzetek



kialakuldsdnak valdsziniisége kiviilmaradds esetén is jelentésen cs6kkenthets, ugyanakkor nem kell attol
tartani, hogy a magyarorszdgi bankok befizetéseibdl kiilféldi bankok lesznek feltékésitve.

A csatlakozdsrdl szabadon dénté 10 EU tagorszdg kéziil Romdnia, Ddnia és legutdobb Bulgdria jelezte ed-
dig, hogy mihamarabb részese kivdn lenni a kézés rendszernek. Nagy-Britannia és Svédorszdg beldthato
idén beliil biztosan kiviil marad. A tébbi tagorszdg bdr nem utasitotta el a csatlakozds lehetdségét, egyeld-
re a kivdards mellett van. Magyar szempontbdl geopolitikai és strukturdlis okok miatt a lengyel déntés bir
kiilénésen nagy jelentéséggel. Jelenlegi informdcidink szerint Lengyelorszdg egyelére tartézkodo, igy csat-
lakozdsdra révid tdvon nem szdmitunk.

Mindezek mérlegelésével az MNB szakmai dlldspontja jelenleg az, hogy a szoros egylittmiik6dés kezdemé-
nyezésével érdemes vdrni. Megitélésiink szerint az Atfogé Atvildgitds eredményeit, illetve a kévetkezmé-
nyeit 6vezd bizonytalansdg, az SSM belsé rendszereinek kialakulatlansdga, a szoros egyiittm(ikédésre valo
gyakorlati felkésziilésben vald késedelem, illetve a K6z6s Szandldsi Mechanizmus 2016-os induldsa mind
olyan tényezék, amik miatt a kivdrds a célszert. Uj, jelentSs fejlemény bekévetkezésekor természetesen
ezen dllaspont feliilvizsgdlata vdlhat sziikségessé.

2014. 3prilis 15-én pont kerilt a Bankunid létrehozdsat 6vez6 procedurdk végére, létrejott a miikodtetés
pontos feltételrendszere. Ebbdl kovetkez6en a valasztdsi lehet6séggel rendelkez6, nem-eurozénds EU
tagorszagoknak elvben minden lényeges informacid rendelkezésére all ahhoz, hogy dontsenek, kivdnnak-e
csatlakozni a Bankunidhoz annak induldsakor, 2014 novemberében, vagy barmikor azt kovetéen. Masrészt
viszont az EKB felligyeleti szervezete még nem allt fel teljes egészében, illetve ezzel parhuzamosan egy
Atfogé Atvilagitas® is folyamatban van, amely az eurozéna bankrendszerének &llapotfelmérésére és sérii-
lékenységének kimutatdsara szolgal, és amelynek eredményei donté jelentéségliek lehetnek az Unid
pénziigyi stabilitdsara, illetve az ezt garantélni hivatott intézményrendszer jovGjére. igy tehat a bankunids
csatakozasrdl szabadon dont6 tagorszagok a sajat pénziigyi rendszerlink stabilitdsa szempontjabdl akkor
jarnak el korultekint8en, ha ezeket a bizonytalansagokat is kell§ sullyal figyelembe veszik.

A magyar dontés meghozatalakor még egy specidlis szempont is felmeril. Magyarorszagon a korabbi fel-
Ugyeleti hidnyossagok példajabdl okulva a kormany 2013 oktéberében a jegybankba olvasztotta a felligye-
leti hatdsagot oly médon, hogy az U] struktura kialakitasakor a 2014-2015-t61 életbe 1épd egységes eurdpai
szabdlyrendszerre és a bankunid strukturajara is figyelemmel volt. Az MNB pénziigyi stabilitasi déntésho-
zatali mechanizmusa és eszkozrendszere a lehetd legnagyobb mértékben leképezi a Bankunid strukturajat,
némely esetben meg is haladva azt’. igy Magyarorszagon élesebben mertiil f6l az a kérdés, hogy érdemes-e
a sok aldozat aran létrehozott Uj strukturdt azonnal feladni egy kialakuldban levé, a valés miikodéképes-
ségét még nem bizonyitott struktura atvétele érdekében.

A Bankunié legnagyobb vonzereje a kontinens bankjainak befizetéseib6l 2024-re 6sszegyGlé 55 milliard
euro-s bank-stabilizalé alap, am 6nmagaban az ehhez vald hozzaférés nem indokolhatja a csatlakozasi
dontést. Mivel a dijfizetés alapja minden tagorszagban azonos — a bankok méretéhez és kockazatossaga-

! Comprehensive Assessment : http://www.ecb.europa.eu/ssm/assessment/html/index.hu.html

? Erre példaként hozhaté a mikro- és makroprudencialis déntések egy kézds déntéshozatali férumhoz, a Pénziigyi Stabilitasi Tanacshoz valé dele-
galasa, ahol mindkét szakterilet kell§ sullyal képviselteti magat. Az SSM-ben ezzel szemben a makroprudencidlis dontéseket a felligyeleti vezet&k-
bél all6 Felligyeleti Tanacs hozza majd, ami szamos aggalyt felvet. (Ennek részleteit lasd késébb.)



hoz kotott — ardnyosan Magyarorszdgra nem jut majd ebbél tobb, mint az ugyanolyan alapelvek alapjan
beszedendé hazai alap 90 millidrd forintja. Széls6séges esetben, egy-egy jelent6sebb eurdpai bank prob-
Iémaja esetén a Bankunio részeként akar a hazai hozzdjaruldsnak is ezen mas orszagbeli bank talpra allita-
sat kellene majd finansziroznia.

Az eurdpai szuverén addssagvalsag hatdsdra a konjunktura ciklusok divergdlni kezdtek az egyes tagorszag-
ok kozott. Rdadasul ugyanez a folyamat silyosan akadalyozta az egységes monetdris transzmissziét a valu-
tadvezeten belll. A bankrendszerek és az dllamok kozott kialakult 6rdogi kor hatasara ugyanaz a jegybanki
alapkamat teljesen mas finanszirozasi koltséget kezdett jelenteni a gazdasag szereplGi szdamdra Németor-
szagban és példaul Portugdlidban. Ez a folyamat alapjaiban kérddjelezte meg a k6zos valuta létjogosultsa-
gat és ravilagitott, hogy azt csak egy sokkal kozpontositottabb fiskalis politika és bankfelligyelet, illetve
szanalas mentheti meg.

A Bankunié alapgondolata nem Uj, hiszen mar sokkal kordbban is felmerult az igény, hogy a hataron atnyu-
16 bankcsoportok dltal dominalt, az EU egységes belsé piacanak szerves részét képez6 eurdpai bankrend-
szert egy kozponti felligyel6 hatdsagnak kellene felligyelni. Részben a nemzeti szuverenitdsi szempontok,
részben a valsdgkezelési és veszteségviselési kérdés rendezetlensége miatt a kdzpontositdsi szandék azon-
ban mindeddig nem ért célba. A forduldpontot a bankvdlsagbdl szuverén addssagvalsagba atcsapd, nem-
zeti szinten mar-mar kezelhetetlen problémahalmaz hozta el, hiszen az EU-szintl bankmentés igéretéhez
a ,befizet6 orszagok” a kdzos, partatlan felligyeleti kontroll igényét tarsitottak. 2012 nyaran tehat déntés
szliletett a Bankunid létrehozasardl, melynek célja a bankrendszer stabilitdsanak és a nemzetallamok fiska-
lis teljesit6képességének az elvdlasztdsa, a kolcsonds flggbhségi viszony megsziintetése volt. A , befizet6
orszagok” azonban ragaszkodtak ahhoz, hogy az EKB kdzponti felligyeleti tevékenységének megkezdése
el6tt azonositsak be a problémas bankokat és tegyék meg a rendbetételiikhoz sziikséges intézkedéseket
annak érdekében, hogy az EKB hitelességét és a kozos valsagkezelési mechanizmusokat ne terheljék a
kordbban elkovetett felligyeleti hibak (6roklott rossz portfolidk vagy ,legacy assets”). Ez a kettds célrend-
szer, vagyis a fennallé problémak kezelésének sziikségessége és egy hatékony, jol miikodd, stabil kézponti
fellgyeleti és valsagkezel6 rendszer létrehozasa folyamatosan akaddlyozta egy koherens rendszer kialaki-
tasat és a végeredmény egy széttagolt, hosszu id6 alatt feldlld, a nemzetallamok anyagi kotelezettségvalla-
|asat tovabbra is igényl6 konstrukcid lett.



Egységes

Egységes Egységes
Felligyelet Szanalas Betétbiztositas
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Forras: BBVA (2013)

A rendszer egyes elemeinél a kiinduld elképzelések és a végeredmény Osszevetését az alabbi tablak tar-
talmazzak:

Tervek Megvaldsulds

e 2014. januar 1-t6l hatalyos a Capital Requirements Regulation (CRR), ami a
rendeleti formabdl adéddan kozvetlendl hatadlyos az EU 6sszes tagorszaga-
ban. A CRR a hitelintézetek és befektetési vallalkozdsok prudens m(ikodésé-
nek alapjait hatdrozza meg az EU-ban mindenkire egységes tartalommal.
Mindazonaltal szdmos kérdésben csak altalanos elveket fogalmaz meg, a
konkrét viselkedési szabdlyok, m(ikodési kritériumok meghatarozasat az Eu-
ropai Bankhatdsag (EBA) technikai sztenderdjeire hagyja, aminek a kidolgo-

EU-szinten egységes zasa még legalabb 3 évet vesz majd igénybe.

prudencialis szabalyok
e A Capital Requirements Directive irdnyelvi formaban tartalmazza a bankok

és befektetési vallalkozasok felligyeletére vonatkozé szabdlyokat, valamint a
makroprudencialis célu szabalyok egy részét. Mivel az irdnyelv nemzeti imp-
lementacidval hatalyosult, ezért a gyakorlatban 28 nemzeti jogszabaly hata-
rozza meg a felligyeleti munka lényeges paramétereit. Ugyanigy a szamviteli
nyilvantartas rendje is EU iranyelvek nemzeti implementdciéi altal meghata-
rozott, vagyis 28 kiilonb6z6 rendszerbél all 6ssze.




Tervek

Megvaldsulas

Egy kozponti felligyeleti
hatésdg fellgyelje az
eurozéna bankjait.

A Bankunio felligyeleti szerve az EKB lesz (Single Supervisory Mechanism —
SSM), azonban felligyeleti tevékenységét nem 6nalléan, hanem a helyi fel-
lgyeletekkel egyuttmikodve latja el, igy nagy hangsuly helyezédik az in-
formacid-megosztasi és koordinacids csatorndkra. Bar a 120 legnagyobb
bankot az EKB elvben kozvetlenil felligyeli, az on-site vizsgalatok ezen
bankok esetében is a helyi feligyeletek bevondsaval torténnek. Mivel elv-
ben az EKB a 6000 eurozdnas bank barmelyikét bevonhatja a kozvetlen
fellgyelete ald jelent6sebb problémak esetén, ezért az EKB-ban kilon
igazgatdsag jott létre ezen 6000 bank ,indirekt” felligyeletére, mintegy
megkett&zve ezen bankok felligyeleti kapacitasat.

Az egységes belsé piac kereteinek fenntarthatdsaga miatt nem eurozénas
orszagok szoros egylttmlkodésre léphetnek az SSM-mel. Mivel azonban
ezen orszagok bankjaira az EKB dontései nem hatalyosak kozvetlendl, ezért
formalisan minden dontést tovabbra is a helyi felligyeletnek kell meghoz-
nia, ami idGveszteséget jelent az eurozénds bankokhoz képest, raadasul
felvetik a felelGsség kérdését is, hiszen az érintett bankok egyet nem érté-
siik esetén az MNB dontését fogjak a birdsag elé vinni.

A felligyeleti dontések meghozatala kétlépcsGs, az 6sszes tag - beleértve a
szorosan egyuttmiikodd tagorszagok felligyeleteinek képviselGit is — rész-
vételével mikodé Felligyeleti Tandcs el6késziti a dontéseket, mig a csak
eurozona jegybanki vezetSket tomorité Kormanyzdtandcs 10 napon belil
vagy elfogadja, vagy elutasitja azokat, mddositds lehetdsége nincs.

Tervek

Megvaldsulas

Az SSM-ben résztvevd tagor- | © Az eredeti tervek szerint a szanalasi hatdsag a Szanalasi Bizottsag

szagok bankjainak vdlsaga ese-
tén egy kozponti szanalasi ha-
tésag intézkedik. A szandlas
finanszirozds alapvetéen a
bankszektorra tdmaszkodva
valosul meg, azonban a rend-
szer mogott ott all egy EU-
szintd hiteles fiskalis tamasz,
feltehet6en az ESM, ami kol-
csont nyujthat a szanalasi alap-
nak. Mivel ezt a banki befizeté-

sekbdl torlesztik, a rendszer igy

(SRB) lett volna, ami sajat szervezettel és résztvevd tagallamok
szanaldsi hatdsagi vezetGibdl allé vezetéssel miikodik majd. Jogi, il-
letve politikai okokbdl azonban a végsé dontések az Eurdpai Bi-
zottsagnal vannak, aminek a dontéseibe azonban az ECOFIN Ta-
nacs is beleszélhat.

A szandlds finanszirozasara a nemzeti szanalasi alapokbdl 8 év alatt
Osszeolvadd Szanalasi alap szolgdl majd (8 év utan 55 milliard euro-
nyi forrassal), azonban az alap mogott allo fiskalis tdmaszra még
nem szliletett megoldas.

A nemzeti szandlasi alapok megfelel6 szintl feltoltéséig, illetve a
bankrendszertdl utdlagosan beszedett hozzajarulasok beérkezésé-




kozéptavon fiskalisan semleges.

ig a tagallamok kénytelenek lesznek — a nem biztositott betétesek
és téketulajdonosok utan — tevélegesen is hozzajarulni a bankmen-
tésekhez adofizetSi pénzbdl.

Tervek

Megvaldsulas

A pénzigyi rendszerbe vetett
bizalom fenntartasa érdekében
szlikséges egy kozos betétbizto-
sitasi rendszer kialakitasa. Al-
ternativ.  megoldasként egy

nemzetdllami szint( betétbizto-

A betétbiztositdsi Iranyelvrdl politikai megallapodas sziiletett 2013
decemberében. Ennek értelmében nemzeti szintl betétbiztositasi
rendszerek lesznek, ahol marad a 2011-t6l alkalmazandd 100 ezer
EUR mértékd biztositasi értékhatar (személyenként és bankon-
ként), a nemzeti betétbiztositasi alap célszintjét a biztositott beté-
tek 0,5-0,8%-aban allapitjdk meg, az alapot a bankok toltik fel, a
hozzajarulds kockazatalapul, az alap 30 szazaléka fizetési kotele-

sitasi rendszerekbdl allé sz6vet- zettség formajaban is rendelkezésre allhat és a jelenlegi 20 mun-

segesi halo is elképzelhet6 kanapos kartalanitdsi hataridét fokozatosan 7-re kell csékkenteni
egymasnak nyujtott hitelekkel, 2024-ig.

kereszt-garanciakkal.
o KoOzOsségiesités nincs.

A makroprudencidlis politika vitele, vagyis a pénziigyi rendszer kockazatainak korai felismerése és lehet6-
ség szerinti visszaszoritasa sajatsagos kereteket kapott a Bankunion beliil. A CRR/CRD szabalyrendszer
kialakitasa soran hosszu id6 telt el, mig a kezdeti, pusztdn az anticiklikus t6kepufferen keresztiil definidlt
makroprudencialis keretrendszertél eljutottunk egy tobbféle tGkepufferen és a rugalmassagi lehet6ségek
széles tarhdzan nyugvé makroprudencidlis céll beavatkozdsi eszkdzrendszerhez, mely még igy is deklaral-
tan hidnyos’, és melyet az Eurdpai Bizottsag a kozeljovSben feliil is vizsgal®. A nemzeti makroprudencialis
hatdésagok ezen latvanyos hataskor bévilése annak kdszonhet6, hogy a jogszabaly-alkotdk is felismerték,
hogy a nemzeti pénziigyi rendszerek sajatossagai, az eltéré termékstruktira, fogyasztd tudatossag, fejlett-
ség és makrogazdasagi hattér, stb. miatt a potencidlis rendszerkockazatok is sokfélék lehetnek, amik a
ténylegesen egységes belsd piac eléréséig nemzeti szinten rendre eltéré kezelési mdédot igényelhetnek.

Ennek némileg ellentmondva a Bankunidéban a makroprudencidlis dontéshozatal is kozpontositasra kerdil,
mégpedig azzal a félmegoldassal, hogy a nemzeti hatdsagok dontéseit — beleértve a be nem avatkozas
dontését is - az EKB szigoritasi szandékkal barmikor felilirhatja, rdadasul mindezt a mikroprudenciilis fel-
tgyeleti vezetSkbdl 4116 Feliigyeleti Tanécs allasfoglaldsa alapjan°.

® Hianyoznak beléle pl. a PTI és LTV szabalyok, de a rendszerszintdi likviditasi kockazatok kezelésére sincs egyelére deikalt eszkoz.
* CRR 513. cikkely alapjan.

® A Feltigyeleti Tandcs altal elékészitett dontéseket a csak eurozénds tagokbdl &ll6 Kormanyzétandacs hagyja jova valtoztatasi lehetdség nélkil. (A
dontéshozatal menetének részletes leirasat lasd a 2. keretes irdsban.)




A makroprudencialis politika vitelérdl sz6l6 stratégiai elképzeléseirdl az EKB egyel6re semmit nem kom-

munikalt. A végeredmény a hataskorokbdl kiindulva jobb esetben egy sok redundanciatdl terhelt, duplikalt
struktura lehet, ahol a f6 dontési kompetencia megmarad lokalis szinten. Rosszabb esetben viszont a fele-
I6sségi viszonyok keveredésébdl kdvetkezGen egy atlathatatlan struktira johet létre, ahol egyrészt az
egymasra mutogatas, masrészt a kozpontositott kockazat-elemzés érzéketlensége miatt nagy a veszélye a
be nem avatkozas (,inaction-bias”) kockazatanak.

4. MAGYAR ERDEKEK A BANKUNIO TUKREBEN

A hazai bankpiac meglehet&sen sokrétd, ahol tulajdonosi hattér, tigyfélkor és tevékenységi alapon is egy-
mast atfedd csoportok versengenek egymassal. A meghatdrozé egységeket a hazai irdnyitasu lakossagi
bank, az OTP, a kilfoldi, alapvet6en a Bankunid hatalya ald tartozo tulajdonosi hattérrel, erés vallalati és
lakossagi piaci jelenléttel bird nagy- és kozépbankok, a vegyes aktivitasu kisbankok, valamint a takarékszo-
vetkezeti integracio jelentik. A hazai pénzlgyi stabilitasi, valamint az lUgyfél-érdekeket az szolgalja, ha ezek
a szerepl6k verseny-semleges kornyezetben, egységes felligyeleti szempontok szerint, a
makroprudencialis és monetaris politikai célokat is szem el6tt tartva végzik tevékenységiiket. A PSZAF
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MNB-be integraldsaval ez a helyzet atmenetileg megvaldsult, dm a Bankunid létrejotte jelen6s hatdssal
lehet a hazai bankpiaci, illetve tagabban a pénziigyi kozvetités mlkodési kornyezetére, az egységes hato-
sagi szemlélet megvaldsuldsara.

A kilfoldi tulajdonosi hattérrel rendelkez6 nagybankok bankcsoportjukon keresztiil az EKB csoportszint(
fellgyelete ald esnek majd, mig egyedi szint( felligyeletiiket tovabbra is az MNB latja majd el. Ebben a
csatokozas tul sok valtozast nem hozna, hiszen EU szinten kis méret(i bankok révén ezek egyedi felligyelte
a szoros egyuttm(ikodés esetén is — dontSen — helyben maradna®. A hazai csatlakozasi dontéskor azt kell
tehat mérlegelni, hogy felligyeleti szempontbdl az OTP csoport felligyelete atkeriiljon-e az EKB-hoz, illetve
hogy egy esetleges szandlasi helyzet bekdvetkeztekor id6- és koltség-hatékonysdgban jobban jarunk-e az
eurodpai szanaldsi mechanizmushoz vald csatlakozdssal, vagy sem.

Mint fentebb mar bemutattuk, a mikroprudencialis felligyelés alapjat az egységes eurdpai szabalykonyv
(CRR/CRD) adja, ami az un. Bazel lll-as szabalyok atvételén tul a felligyel§ és a bank viszonyat is jelentdsen
atrendezi. A felUgyel6t6l aktivabb, tudatosabb hozzaallast, a makrogazdasagi, pénzigyi stabilitdsi szem-
pontok hangsulyosabb képviseletét, az lizleti modell egészének megértését, adott esetben megkérddjele-
zését varja el. Egyik oldalrdl tehat egy egységesedés, masik oldalrdl viszont intézmény-kdzpontusag, mé-
rettel, tevékenységgel, komplexitassal ardnyos elvarasrendszer jelenik meg.

Pénzligyi stabilitdsi szempontbdl elsGsorban az a kérdés, hogy er@siti-e a hazai rendszer stabilitdsat, ha az
OTP Bank és néhany’ kilfsldi tulajdonost nagybank kozvetlen feliigyeletét az EKB latja el, mig a tobbi
bank felliigyeletéhez szempontokat hataroz meg? Mivel a tényleges felligyeleti munkat valdszin(leg
ugyanazok a hazai felligyeleti szakemberek latjdk majd el, ezért a kérdés ugy is feltehetd, hogy tud-e az
Egységes Felligyeleti Mechanizmus (SSM) javitani a hazai felligyeleti munka hatékonysagan és hatdsossa-
gan?

A piaci szerepldk, befektet6k, hitelminésiték szempontjabdl az SSM legnagyobb hozzaadott értéke az EKB
reputacidja, konkrétan pedig egy Uj, egységes maddszertan, valamint a belsé kontrollok sora, ami biztosit-
ja a felligyeleti beavatkozasok kiils6 befolyastél valé mentességét.

A hazai csatlakozasi dontést mérlegelve azt megallapithatjuk, hogy altaldnossagban az MNB szakmai repu-
tacidja elmarad az EKB-étdl, azonban itt azt is érdemes kihangsulyozni, hogy az EKB monetaris politikaért
felel&s szervezete és a felligyeleti szervezet kdzott nagyon erGs tlizfalak huzédnak majd, ami elvben kizarja
az egymasra hatds barmilyen formajat is. Vagyis az SSM-nek sajat hitelességet kell épitenie, amelynek
jelenlegi legfontosabb lépése az Eszk6zminGség-vizsgalat (AQR) és a Stressz-teszt. Mivel ezek végeredmé-
nye 2014. oktéber végére varhatd, ezért addig nem fog kiderilni, hogy az EKB atvilagitason tényleg elbu-
kik-e az 6sszes vagy legalabb néhany gyenge bank, illetve leirdsra keriil-e elegend6 nem teljesité portfolid-
elem ahhoz, hogy a felfokozott elvardsok beteljesiiljenek. Mivel a masik oldalrél sok orszdgban csak 2015
elejére lesz meg a szandlas jogi hattere, az intézményrendszer pedig csak jéval ezt kévet6en, az allami
t6keemelések lehetdségét pedig a versenyjogi szabdlyok és a torékeny fiskalis helyzet korlatozzak, a szU-

® Egzakt médon egyelSre nem hatdrozhaté meg, hogy pontosan melyik nagybankok kézvetlen feliigyelete keriilne az EKB-hoz a ,harom legna-
gyobb bank elve” alapjan. Jogi szempontbdl az EKB bankcsoportokat felligyel, igy az OTP-t kovetd két legnagyobb hazai bank a hazai bejegyzési
FHB és Takarékbank lehet. A feliigyeletekkel valé kommunikdacidjaban azonban az EKB utalt arra, hogy a jelent6s lednybankokat dnalléan is fel-
tgyelné, ami 2014 Q2 adatok alapjan a K&H bank és az Erstebank kdzvetlen felligyeletét indokolhatja.

7 Lasd az el8z6 labjegyzetben leirtakat.
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rén fennmaradé gyenge, a piacrdl elegendd forrast bevonni nem képes bankok esetében felmerilhet a
,Csabitas”, hogy mégiscsak enged az EKB a nyomasnak és alacsonyabb tGke-szikségletet allapit meg.

Az MNB felligyeleti hitelességének tehat ugyanezt a prébat kell kidllnia. Ehhez egyrészt megkezdddott a
legnagyobb magyar bankcsoportra vonatkozd - az EKB mddszertanon alapuld - Eszk6zmin&ség-vizsgalat
(AQR), amihez— az EKB-hoz hasonldan - kiilsé tanacsadd is bevondsra keriilt. Ezen tilmenGen az MNB is
aktivan részt vesz az EU Stressz-tesztben. Masrészt a kilféldi tulajdonosu, Magyarorszagon mikodé le-
anybankokra vonatkozé atvildgitasi informacidkat is megkapja az MNB, igy fellgyeletként meg tudja tenni
az esetlegesen sziikségessé vald intézkedéseket. Mivel pedig Magyarorszagon 2014 juliusaban megsziile-
tett a t6ketulajdonosok veszteségrendezésbe vald bevonasanak torvényi hattere®, illetve év végére felall a
szanalasi mechanizmus, igy hitelesen demonstralhaté, hogy az MNB-nek, mint feligyeletnek nem kell
kompromisszumokat kotnie a portfoliomindség megitélésében, hiszen rendelkezésére allnak azok a val-
sagkezel6 eszkdzok, amik az alult6késitett bankokat vagy kivezetik a piacrdl, vagy Ujra életképessé teszik.

A 2014-15 folyaman szamos EBA technikai sztenderd lép életbe, amelyek az egységes eurdpai modszertan
alkalmazasat segitik el6, de emellett is lehetGsége lesz az MNB-nek az EKB feliigyeleti médszertanat at-
venni, és a hazai szereplGkre alkalmazni azt.

A dont6 kérdés tehat, hogy a belsé kontrollok, illetve a déntéshozatal hatékonysaga tekintetében hogy
m(ikodik majd az EKB és hogyan az MNB? Az EKB bankcsoportonként szervezi majd tevékenységét, ahol a
helyszini és helyszinen kivili nemzeti felligyel6ket, EKB alkalmazottakat helyi menedzserek és EKB vezet6k
koordinaljak majd. A legtdbb operativ kérdés, igy az éves vizsgdlati terv tartalma és elfogaddsa az EKB
igazgatdsagain fog elddini. A leglényegesebb kérdések dontés-el6készité foruma az EKB négy delegaltjabdl
és a helyi felligyeleti vezet6kbdl all6 Feliigyeleti Tandcs, a tényleges dontést azonban — valtoztatasi lehetd-

ség nélkiil — az eurozéna jegybankelnokeibdl allé Kormanyzdtanacs hozza majd.

& Az EU versenyjogi szabélyai 2013. augusztusatdl eléirjak, hogy a bajba jutott bankok llami t6keemelésésére csak az un. junior téketulajdonosok
(alapvetd és aldrendelt téke- és kolcsontbke tulajdonosok) veszteségviselésbe vald bevonasat kovetSen keriilhet sor. A Magyarorszdgon 2014.
juliusaban elfogadott szanalasi jogszabaly mind a junior mind a senior (hitelez&i) felt6késitést lehet6vé teszi, igy ez nem jelenthet akadalyt egy
esetleges egyedi banki valsaghelyzet kezelésekor.
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Magyarorszag, mint nem eurozdna tagorszag esetében azonban a dontéshozatal a Kormanyzdtanacs altal
adott jovdhagyasnal nem allna meg. Mivel a Kormdanyzdtanacs dontései kdzvetlenil nem hatalyosak az
eurozondn kivili tagallamban bejegyzett hitelintézetekre, ezért ezek a dontések jogi értelemben pusztan
ajanlasnak mindésilnének. Ahhoz, hogy felligyeleti dontésekké véljanak az MNB dontéshozé testiiletének,
a Pénzligyi Stabilitasi Tandcsnak ugyanugy napirendre kellene 6ket venni és Ujbdl elfogadni, mintha az az
MNB sajat dontése volna.

ECB
Felligyeleti hatosag

Nemzeti felligyeleti hatosag
szoros egyiittmiikodéssel

Anyabank

Leanybank A Leanybank B

Az SSM szervezete jelenleg is alakul, a varhaté mikodésérdl pedig csak nagyon toredékes informéaciok’
allnak rendelkezésre. Ha lehet, még ennél is rosszabb a helyzet a konfliktuskezelés varhaté modszereivel
és szempontjaival, valamint a valsaghelyzetekre vonatkozé specidlis eljarasrendre vonatkozé informaciok
hozzaférhet6ségével.

Ezzel szemben Magyarorszagon a PSZAF-MNB integracié 2013 &szén lezajlott, az intézmények és a belsd
eljarasok tulnyomorészt kialakultak, a dontési kompetenciak egyértelmdek, a mikro- és makroprudencialis
intézkedések dontéshozatali féruma —az NGM bevondsdval — megfelel6en mikodik.

Osszességében tehat az MNB-n beliil egy évvel elébbre jarnak a kritikus funkciék megalapozasahoz, mu-
kodtetéséhez és a sziikséges belsé egylttmiikddési mechanizmusok megteremtéséhez kapcsolddo folya-
matok. Ha pedig az MNB valds és m(ikod6képes alternativat nyujt a kézos bankfelligyelettel szemben,
akkor a kormanyzat abban a kényelmes helyzetben van, hogy a bankuniéhoz valé esetleges csatlakozasrél
raér akkor dénteni, amikor az mar , bejaratédott”, lehetdség szerint tul van egy-két valsagkezelésen is, és
igy vildgosan lathato, hogy ténylegesen mikodGképesek-e a fent bemutatott kzosségi mechanizmusok.

? http://www.ech.europa.eu/ssm/orga/html/index.en.html
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A valsag tanulsagaként életre hivott makroprudencialis politika Magyarorszdgon — csakigy mint az EU-ban
- kialakuléban van. A 2013. oktdberben kiadott Uj MNB torvény a felligyeleti integracié mellett megterem-
tette a hazai makroprudencidlis politika intézményrendszerét és eszkoztarat is. Ezzel [ényegében megel&z-
te a kozos EU sztenderdeket lefektet6 Eurépai Rendszerkockazati testiileti ajanlasban lefektetett hataridét
és igy a legtobb EU tagorszagot™.

Magyarorszagon a devizahitelezésen elszenvedett veszteségek élesen emlékeztetnek mindenkit arra, hogy
menyire fontos a rendszerszintl kockdazatok id6beli felismerése és a megfelel6 beavatkozasok mihama-
rabbi megtétele. Elvben az EKB széles elemzési bazisa, fliggetlen szakértdi objektivebben, barmiféle befo-
lyastél mentesen tekinthetnek a hazai bankrendszerre, ami mind a strukturalis, mind a ciklikus kockazatok
id6beli felismerését segitheti. A gyakorlatot azonban még nem ismerjik, nem tudunk arrél megbizonyo-
sodni, hogy a kisebb, nem eurozdénds tagorszagok problémaira ugyanakkora suly helyezédik-e, mint a
meghatarozdbb, jelentésebb bankrendszerl bankunids orszagokra.

A kockdazatok felismerését kovets beavatkozasok tekintetében a bankunidhoz csatlakozd orszagokndl a
pénzigyi stabilitasi felel6sség megoszlik a helyi hatdsagok és a CRR/CRD-ben megjelend intézkedések ese-
tében az EKB kozott. Magyar szempontbdl akkor érdemes az SSM csatlakozast valasztani, ha azt gondoljuk,
hogy egyrészt sziikséglink van az EKB szigoritasi lehetGségére, mint fegyelmez6 erére ahhoz, hogy az MNB
id6ben megtegye a szilkséges beavatkozasi |épéseket, illetve ha az a véleményiink, hogy a nemzeti
makroprudencialis politikdk 6sszehangoldsaban az Eurépai Rendszerkockdzati Testileten (ESRB) fellil sziik-
séges lehet az SSM-en beliil zajlé szorosabb koordinacidra.

Az els6 kérdésre objektiv valasz nem adhaté, ugyanakkor a PST 2013 oktébere 6ta tartd mikodése alapjan
levonhato az a kovetkeztetés, hogy aktiv makroprudencialis politikat folytat, és az MNB makroprudencialis
eszkozrendszerét a kimutatott rendszerszint(i kockazatok alapjan a megfeleld jogi eljardsrend figyelembe-
vételével tev6legesen miikodteti. Mivel az EKB elemzési bazisat hasznalé ESRB-nak lehetdsége van barmi-
kor ajanlast kiadni, ha Magyarorszagon nem kell6en kezelt rendszerkockdzatokat észlel, igy az MNB sza-
mara kilsé kontroll mindenképpen van.

A makroprudencidlis politikdk 6sszehangoldsa magyar szempontbdl amiatt 1ényeges, hogy az MNB 3altal
hozott intézkedéseket azon orszagok makroprudencidlis hatésagai is lekévessék, akiknek Magyarorszagra
irdnyuld tevékenysége van. Jogi értelemben ez az un. reciprocitds tehat a fidktelepek és a kdzvetlen hata-
ron atnyuld tevékenységek esetén relevdns, hiszen a leanyvallalatok magyarorszagi joghatosag alatt md-
kodnek. Mindaddig, amig Magyarorszagon a fidktelepi aktivitas, illetve kdzvetleniil a fidktelepek altal ge-
nerdlt rendszerszintli kockdzatok mértéke limitalt, Magyarorszag nincs kozvetleniil rdszorulva a szoros
koordinacidra. Még ebben az esetben is igénybe veheti azonban az ESRB-t, amelynek a hatdkére az egész
EU-ra kiterjed, nem csupdn a Bankunidban részt vevé tagallamokra.

Meg kell még emlékezniink itt azokrdl a hazai szempontbdl rendszerkockazatilag fontos intézményekrél,
melyek lednyvallalati formdban miikédnek. Ha csatlakoznank a bankunidhoz és ezek az intézmények — a
jogi megkozelités alapjan — kozvetlenil az EKB felligyelete ala kerlilnének és a tovabbiakban az anyavilla-
latra épil6é bankcsoportjuk jelentené az EKB felligyelet alapjat, akkor bizonytalanna valna, hogy az MNB
makroprudencialis hatésagként hogyan tudna ezen intézmények felé tébbletkovetelményekkel élni, illetve
hogy hogyan tudna ezek teljesiilését ellenérizni.

9 Errél bévebben lasd http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2014/ESRB_2014.en.pdf?a6589dd2349be909e0007e3817f17b00.
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A felgyeleti tevékenység egyik legfébb célja, hogy elkeriilje az egyedi bankvélsagokat. Am ha nem vart
sokkok, kiilsé hatdsok, vagy rendszerszint(i zavarok miatt mégis valsagba keriilne egy-egy rendszerszinten
fontos bank, akkor a karok enyhitése és a helyzet gyors megolddsa miatt fontossa valik, hogy a felel6s
hatésagok a valsagot hatékonyan és hatdsosan kezeljék. A valsag mértékétdl és jellegétél fliggben a jegy-
bank, a felligyelet, a szandlasi hatdsag és kozpénzek felhaszndldsa esetén a Kormadnyzat zavartalan
egyluttm(ikodése kritikussa valik.

Valsagkezelési szempontbdl a pénziigyi stabilitasi érdek azt kivanja, hogy a helyzetfelismerést kdvetéen
kell6 id6ben megsziilessen, illetve meg is valdsuljon a hatasos valsagkezelési forgatokonyv, hogy rendel-
kezésre alljanak a helyzet kezeléséhez sziikséges anyagi forrasok, illetve hogy maga a valsagkezelés a le-
hetd legkevesebb nem kivant mellékhatassal jarjon. A szakirodalom alapvet6en kétféle vélsagot kilon-
boztet meg, likviditasi- és szolvencia valsagot, melyek valtozé format 6lthetnek.

A likviditasi vdlsagok megoldasa minden esetben a jegybankokra harul, ami magyar esetben az euro beve-
zetéséig az MNB-re ré kizardlagos felelgsséget. A kozelmdultbeli brit példa, a Northern Rock esete™ mutat-
ja, hogy ha a felligyelet és a jegybank nem mdkodik szorosan egyiitt, és ha a felligyelet nem tajékoztatja
megfelel6en a jegybankot a kérdéses pénzintézet aktualis helyzetérdl, akkor a jegybanki rendkivili hitel
behajthatatlanna valhat, a likviditasi valsag pedig szolvencia-valsaggd alakulhat.

A Bankunidhoz vald esetleges csatlakozassal tehat , kiszolgaltatnank” az MNB-t az EKB altal végzett likvidi-
tasi feligyelésnek, és ennek hibai esetén a felmerilé koltségeket a magyar addfizetdk alindk. A rendszer-
szintd likviditasi valsagok esetében szintén az a helyzet, hogy a hazai monetaris hatdsag nagyon ra lenne
utalva az EKB monitoring minGségére, a korai figyelmeztetéseire, illetve a kell6en gyors és hatékony fel-
lgyeleti beavatkozasokra. Ezek elmaradasa, a valsag eszkaladléddsa egy ponton tul a monetaris politika
beavatkozasat igényelheti a hazai pénzlgyi stabilitds fenntartasa érdekében. Az ilyen eseti beavatkozasok
azonban az arstabilitds megvaldsitasa érdekében vitt monetaris politikat eltéritenék, a kamat-eszkdzzel
két policy cél elérését kisérelné meg egyidejlileg, ami inkonzisztenciat, a monetaris politika tulterheltségét
eredményezhetné. Az idedlis eset a monetaris politika és a pénzigyi felligyelés azonos intézményhez vald
keriilése. Pontosan ez volt az egyik kimondott célja a Bankunié létrehozasanak az eurozéna orszagaira.

A szolvencia-valsagok kezelésére egészen a kozelmultig csak az allami segitségnyujtas szolgalt. 2015. janu-
ar 1-t6l azonban hatalyba Iép az EU teriiletén az EU szanalasi iranyelve', mely Gj eszkdz6k és finansziroza-
si forrdsok bevezetésével minimalizalja az allami forrasok igénybevételének sziikségességét. Az irdnyelv
elvarja, hogy minden tagorszag |étrehozza a maga szandlasi hatésagat és a bankrendszer forrasaibdl feldlld
szanalasi alapjat.

A Bankunio tagjaira ez a hatdsag az Egységes Szanalasi Mechanizmus (SRM) lesz, a szanalasi alap pedig a
nemzeti szandldasi alapokbdl olvad majd 6ssze 8 év alatt. Magyar szempontbdl azt kell mérlegelni, hogy a
Magyarorszagon letelepedett bankok esetében az SRM, vagy a szanalasi hatdsagnak kijelolt MNB tud-e
hatasosabb és hatékonyabb szandlasi beavatkozast tenni, illetve hogy a helyi bankokbol 10 év alatt 6sz-
szegylijthet6 90 milliard forint elegendd lehet-e hazai esetek kezelésére, vagy mindenképp sziikséges a
koz6s EU-alaphoz val6 hozzaférés.

" L 4sd példul Bruni, Llewellyn (2009)

12 Bank Recovery and Resulution Directive, BRRD, http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014L0059&from=EN
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Magyarorszagon 2014. julius 4-én elfogadasra kerilt a szandlasi torvény, ami azt jelenti, hogy 2014 Gszére
feldllhat egy életképes szandlasi intézményrendszer. Mindez az Egységes Szanalasi Mechanizmus, az SRM
esetében 2016-ra varhatd. A szandlasi hatésagoknak , békeid6ben” at kell tekintenilk a rendszerszinten
fontos bankokat és befektetési vallalkozasokat, az intézményekkel kdzésen el kell készitenilk egy potenci-
alis szanalas levezényléséhez forgatdkonyvként szolgald szandlasi tervet, illetve ha valamilyen, az intéz-
mény tevékenységében vagy szervezeti felépitésében meglevé akadalyt latnak a szanalasi tervben foglal-
tak kivitelezésében, ki kell kényszeritenilk a szlikséges valtoztatdsokat. Ezt az MNB-nek egy esetleges csat-
lakozas esetén is el kell majd végeznie, fontos kiilénbség lenne azonban, hogy a Bankunion belil ezen
terveket a nagybankok esetében az SRB alkotja meg.

Az igazi eltérés egy szanaldsi esemény bekovetkezésekor van. Kiviilmaradas esetén a szanalasi tervre épu-
16 aktualizalt szanalasi forgatokonyvet — adofizetdi forrasok fel nem hasznaldsa esetén — a Pénzligyi Stabili-
tasi Tanacs fogadja el, majd azonnal megkezd&dhet az abban foglaltak végrehajtasa. A Bankunio részeként
a PST dontését kdvetben a tervezett intézkedést az SRB elé kell terjeszteni, és attdl fliiggben, hogy milyen
nagysagrend(i bankrél van szd, és hogy a szanalds finanszirozasara — amibe nem érthetd bele a felt6késités

— mekkora 6sszeget kell felhasznalni a 2024-re felallé K6z6s Szanalasi Alapbdl (SRF), egy sokszereplds don-
tési procedura indul meg az SRB Ugyvezetd Testiilete, az SRB Plenaris Testiilete, az Eurdpai Bizottsag, és az
Eurdpai Tanacs részvételével. Mivel egy vdlsaghelyzetben a hatdsagi beavatkozas gyorsasaga kulcskérdés,
és mivel még nincs gyakorlati példa arra, hogy ez a sokféle testiilet a maga sok dontéshozdjaval mikorra

tud konszenzusra jutni, ezért ezt mindenféleképpen kockazatnak latjuk.

Az SRM komplex és id6igényes dontéshozatalaval szemben a vonzer6t az eurdpai bankszektor altal 6ssze-
adott és 8 év alatt 0sszeolvasztott kozos szanalasi alapban 6sszegy(il6 55 milliard euro adja. Hangsulyozni
kell azonban, hogy a problémas bank felt6késitésére ez a forras csak korlatozottan hasznalhatd, arra a
tulajdonosok, a hitelez6k, a helyi betétbiztositasi alap, illetve dllamositas formajaban a helyi addéfizet6k
pénze® szolgal. Az innen felhasznalt 6sszeget raadasul a bankszektorra kivetett kiillonaddkbdl a felhaszna-
Iast kovetben kdzéptavon vissza kell potolni.

A pusztan magyar alapra vald hagyatkozas ezzel szemben egyértelmien versenyhatranyt jelent. Ez a ver-
senyhatrany azonban lényegesen csokkenthetd a tulajdonosoktdl elvart tékepufferekkel, a veszteség-
rendezésbe bevonhaté hitelezdi forrasok™ megfeleld mennyiségének fenntartasaval, a lednybankok ese-
tén jol el6készitett csoporton belili finanszirozasi és veszteségviselési tervekkel, kockazat-érzékeny és
hatékony felligyelettel, illetve a felligyeleti eszkdztarban a BRRD implementaldsaval megjelend un. korai
beavatkozasi eszkdzok hatékony és hatdsos alkalmazdsdval. Ezek tehat részben hazai jogalkotdi, részben
az MNB kompetenciadjaba esd kérdések.

El6fordulhat azonban olyan eset, amikor a fenti forrdsok sem elegendéek egy bank helyzetének megfelel
rendezéséhez. Ekkor nem marad mas hatra, mint a pénzligyi stabilitas fenntartasa érdekében allami pén-
zeket is igénybe kell venni. Ez az un. fiskalis tamasz vagy backstop, ami bar ritkdn haszndlatos, megléte
kovetelmény a magas tékeattétellel mikod6é bankrendszerekbe vetett befektetd bizalom fenntartasa-

3 A 2014 soran lezajlé AQR vizsgélatok &ltal esetlegesen felszinre hozott tékehiany egyszeri alkalommal un. el6vigyazatossagi feltSkésités forma-
jaban szintén fedezhet6 allami forrasokbdl.

% A rendszerszinten jelentds bankokra kivethetd un. O-Sli-puffer.

> MREL- Erre a BRRD ad feltéteket és jogosultsagot.
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hoz'®. Mivel a Bankunié létrehozasanak alapgondolata pontosan a nemzeti szuverének és a bankok kozotti
finanszirozasi kapcsolat megsziintetése volt, ezért ez a kérdés a rendszer kialakitasakor kiilondsen érzé-
kenynek bizonyult. Olyannyira, hogy néhany hdnappal a rendszer teljes induldsa el6tt ez a kérdés még
napirenden sincs, arrdl hivatalosan csak az SRM feldllasat kovetéen, 2016 koril indulnak majd hivatalos
egyeztetések. Idedlis esetben az eurozéna orszagaira ennek forrasa lehet az Eurdpai Stabilitasi Mechaniz-
mus (ESM) altal gondozott pénziigyi alap, ami az egyes kormanyok pénzligyi nehézségeinek atmeneti pot-
lasara szolgal. Mivel azonban ehhez a nem eurozdéna tagorszdgok nem csatlakoztak, igy 6k nem is férhet-
nek hozza az itt felhalmozott pénzekhez sem allam- sem bankcséd esetén. igy csak a késSbbiekben induld
targyaldsok soran délhet el, hogy tud-e az EU olyan fiskalis tamaszt létrehozni, ami az eurozéna és a nem
eurozénabdl szarmazd un. szoros egylttmkodést létesité tagorszdgok szamara egyenl6 feltételrendszert
kinal. Voltaképpen tehat ez lesz a Bankunid utolsd, de az egész felépitményt alapjaiban meghatdrozé épi-
tékove.

Az SSM 2014. novemberi tervezett induldsdhoz képest — az EKB altal kommunikaltak alapjan — a szoros
egyluttm(ikodésre 1épd tagdllamoknak - ha kezdett6l részei kivannak lenni a Bankuniénak - legkésébb 2014
juniusaban, 5 héonappal az indulas el6tt volt mddjuk nyilatkozni csatlakozasi szandékukrdl. Az 5 hénap alatt
részletes atvilagitast kell végezni a csatlakozd orszag bankrendszerében, biztositani kell az EKB altal a fel-
lgyeléshez igényelt adatok elérhetGségét, illetve a nemzeti szabalyozasban at kell vezetni az EKB-vel vald
egyuttmikodési kotelezettséget. Mindemellett 2014. aprilis 15-én az Eurdpai Parlament elfogadta a sza-
nalasi iranyelvet és az Egységes Szanalasi Rendszert (SRM) meghatarozo rendeletet, igy formalisan minden
dontéshozatali aktus lezarult a Bankunid jelen szakaszahoz, igy a csatlakozasi dontéshez — a fiskalis ta-
maszt leszdmitva - elvben minden szlikséges informacio rendelkezésre all.

Formalisan 2014 juniusat kovetéen az aldbbi datumokhoz kotheté még a szoros egylttm(ikodésrdl sz616
allaspont felilvizsgalata:

Esemény Csatlakozasi szandék bejelentésének
idépontja
AQR és ST eredmények nyilvanossagra keriilése, SSM elsé 2014. november 1.
hitelességi probaja
SRM-SRF tényleges felalldsanak 2016. janudri kezdSpontjat 2015. julius 31.
megel6z6 5 hénap
Végsé fiskalis backstop-ok kialakitasat kévetéen 2016-ban indulé targyaldsok lezardsa

SRF ,tlizerejének” jelentés megnovekedése

Belépési hullam — kiviil maraddk korének jelentds sziikiilé-
se

Euro bevezetése

1% 4sd példaul Schoenmaker, D. (2014)
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Mint a korabbiakban bemutattuk, a Bankunid intézményi felépitése, miikodése szdmos dimenzidban je-
lent&sen eltér azoktdl a céloktdl, amik a létrehozdsat indokoltdk. Ezek kozil legfontosabbként az alabbiak
emelhetdek ki:

1. Meég az eurozéndra sem jott |étre egy ténylegesen kdzpontositott felligyeleti hatdsag, a felligyeleti
felel6sség a nemzeti felligyeletek és az EKB kozott oszlik meg, viszonylag atlathatatlan mdédon.

2. A fellgyeleti, illetve makroprudencidlis dontéshozatalban a nem eurozdna tagorszagok csak korla-
tozottan vehetnek részt. (Dontést a Kormanyzétanacs hozza.)

3. Lassu, korilményes, birokratikus valsagkezelési mechanizmus jott Iétre, melynek gyakorlati al-
kalmazhatdsdga a megkivant roppant szlk id6keretben megkérdéjelezhetd.

4. Nincs valddi, eurdpai szintd fiskalis tamasz a rendszer mogott, igy tagallamoknak tovdbbra is anya-
gi forrasokkal kell tAmogatniuk a bankok valsagkezelését. Nem jott |étre a tagallam fiskalis teljesi-
t6képessége és a terilletén letelepedett bankok miikodésének fliggetlenitése.

5. Nem vilagos, hogy a nemzeti feliigyeleti felel6sség és a tagorszagokra haruld valsagviselési terhek
aranyosak lesznek-e.

6. A betétbiztositds ,kozosségiesitése” is elmaradt, ami Ujabb tagallami koltségviselést vonhat maga
utan egy esetleges valsaghelyzetben.

Az euro-t eddig nem bevezet§ 10 EU tagorszdg koziul Nagy-Britannia a bankunids targyaldsok kezdetétdl
jelezte, hogy a bankrendszerének a nemzetgazdasagon belil bet6ltott nagy sulya, és az ebbél fakadé po-
tencidlis kockazatok miatt a felligyeleti jogkoroket és felel6sséget mindenképpen megtartja nemzeti ha-
taskorben. Az id6 el6rehaladtaval hasonld alldspontot foglalt el Svédorszag is, kiilonosen azt kdvetGen,
hogy kideriilt, a felligyeleti dontéshozatalban az eurozéna és nem-eurozdna tagorszagok nem szerepelnek
majd azonos sullyal. Dania 6vatos, de csatlakozasparti nyilatkozatokat tesz"”.

A kozép-kelet eurdpai orszagok kozil egyértelmden csatlakozaspdrti Romania, illetve a 2014. juniusi bank-
panikot kévetGen csatlakozasi szandékat deklardlta Bulgaria is, mig a fenntartasait hangoztatja Lengyelor-
szag és Magyarorszag. A tobbi tagorszdg a két szélsé alldspont kozott helyezkedik el, alapvetéen pozitiv
hozzaallassal.

A hazai csatlakozasi dontést a tobbi tagdllam dontése két csatornan keresztll befolyasolja. A kdzép-kelet
europai régid orszagai kozott az esetleges csatlakozdsnak féként a befektet6i megitélés szempontjabdl van
jelent6sége. Mivel a csatlakozas az EKB nemzeti felligyeletek folé emelkedd szakmai reputacidja miatt
varhatdan pozitiv piaci reakcidkat valt ki, ezért ha a tobbség belép, akkor a kimaraddk szdmara ez egyér-
telm( versenyhatranyt, a tagorszagban m(ik6dé bankok szamara pedig nehezed§ finanszirozasi helyzetet
jelent.

Eurdpai viszonylatban a 19 eurozénabeli orszaggal, illetve az EKB-val szemben a tobbi 9 orszag érdekérvé-
nyesité képessége a pénzigyi szabalyozasi, illetve felligyeleti kérdésekben eleve korlatozott. Ha ehhez
képest a kiviilmaraddk oldalan a Iétszam jelentG6sen megfogyatkozik, az tovabbi sulyvesztést, elszigetels-
dést eredményezhet, mely a kivilmaradas mellett sz6l6 érvek Ujragondolasat indokolhatja. Bar Nagy-
Britannia, illetve Svédorszag kiviilmaradasa egy idére boritékolhatd, az ket nem érint6, specialis, host

' A dén parlament megbizta a Bruegel intézetet, hogy készitsen elemzést a csatlakozasi dontés elSkészitéséhez. Az elemzés — szamos magyar
bankrendszeri jellemzét is felhasznalva - a csatlakozds mellett tobb évet tud felhozni, mint ellene: Darvas — Wolff (2013)
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orszag statuszhoz kapcsolddd szempontjaink érvényesitésének lehetésége a régid tobbi orszaganak eset-
leges csatlakozdsdaval jelent6sen gyengiilne.

- Eurozéna (2015-t6l)
- VélhetGen csatlakozik

Vonakodik, kivar
- Nem csatlakozik

e

Forras: Sajtonyilatkozatok

5.2. A magyar allaspontot befolyasolé tényezék
5.2.1. Milyen elényokkel jarhat az azonnali csatlakozas?

A csatlakozas melletti érvek kdzott az 55 millidrd euro-s valsagkezelési alaphoz valé hozzaférés a legerd-
sebb és a legkézzelfoghatdbb. Bar az e mogé szikséges fiskalis tdmaszrél még nincs dontés, kozvetett mo-
don az eurozdndra biztosan igénybe veheté ESM-forrdsok az anyabankokon keresztiil tovabbi stabilizalé
erét jelenthetnek.

Egy azonnali csatlakozassal Magyarorszag kinyilvanithatja bizalmat az Uj eurdpai felligyeleti mechanizmus,
illetve az EKB felé. Az EKB széles elemzési bazisa, figgetlen szakértdi objektivebben, barmiféle befolyastdl
mentesen tekinthetnek a hazai bankrendszerre, ami mind a strukturalis, mind a ciklikus kockazatok idGbeli
felismerését segitheti. Ezt mind az elemz6k mind a befekteték komoly értéknek tekintik. A Bankunidt ove-
z6 pozitiv befektetdi hangulat kihathat a hazai bankok kiils6 forras-ellatottsagara, az EKB altal vitt felligye-
let magas reputacidja miatt csokkenhetnek a finanszirozasi kéltségek, illetve a hitelmindsitk valdsziniileg



alacsonyabb valdszinlséget rendelnek majd az allami bankmentéseknek, ami az orszag hitelmingsitésén is
javithat.

A korai csatlakozassal van a legnagyobb esély arra, hogy magyar szakért6k és esetleg vezet6k is nagyobb
szamban alkalmazdst nyerjenek az SSM-ben, ezaltal tdgabb értelemben is képviseljék ott a magyar szem-
pontokat és a hazai bankrendszer felligyeletéhez sziikséges specialis ismereteket. Magyarorszag kozelebb
kerllhet az eurdpai integracié féaramahoz, az egységes, Uj alapokon nyugvo felligyeleti és valsagkezelési
maddszerek alkalmazdsdhoz. A Fellgyeleti Tanacsban nyert szavazati jogaval pedig részese lehet a felligye-
leti dontéseknek, valamint kdzvetlen, ,,anyabanki-szint(i” befolydsa lehet a magyarorszagi bankokat ma-
gukba foglalo fellgyeleti kollégiumok déntéseire is.

Az azonnal csatlakozds kockdazatai els6sorban a még nem végleges szervezet, a nem tesztelt mechanizmu-
sok, ezen beliil kiilondsen a bankcsoportok szintjén legaldbb évente meghozandé dontések (téke, likvidi-
tas, stb.) el6készitésének atlathatatlansaga, illetve a valsdghelyzetek kezelésének bizonytalansaga miatt
jelentkeznek. Egyel6re még nem lathato el6re, hogy a mélyrehatdnak szant eszkdzatvilagitds és a minden
kordbbindl szigoribb stressz teszt milyen eredménnyel zarul. Ha t6bb jelentés bank, esetleg a Magyaror-
szagon is jelen lev6é bankok szorulnak majd — egyidejlileg — t6keemelésre, az jelent8s piaci bizonytalansa-
got eredményezhet. Egy ilyen, tipikusan sokszor eltulzott befektet6i magatartassal, hirtelen megugré koc-
kazati averzidval jellemezhetd helyzetben kilénésen fontos, hogy a hazai rendszer egészét lefedé moni-
toring mechanizmusok jél mdkodjenek, illetve hogy a sziikséges 6sszehangolt fellgyeleti és jegybanki in-
tézkedések id6ben megsziilessenek.

Mivel a valsagkezelés kdozosségi forrasai sem allnak még rendelkezésre, ezért extrém esetben el6fordulhat,
hogy egy bankvalsag koltségeit ugyanlgy a hazai adéfizet6k alljak, de a dontés az indokoltnal csak sokkal
kés6bb sziiletik meg, mert egyrészt a probléma észlelése is csuszik, masrészt pedig a szanalasi dontésnek
is meg kell jarnia a hazain tul az eurdépai féorumokat is.

Magyarorszagon 2013 oktdberében sikeresen lezajlott a felligyelet jegybankba olvasztasa; létrejott az Uj
szervezeti struktura, mostanra jorészt kialakultak a szervezeten beliili egylittm{kddési mechanizmusok,
betoltésre keriiltek a pozicidk és az IT rendszer is megfelel6en mikddik. 2014 jalius 4-én elfogaddsra ke-
rllt a hazai szanaldsi szabdlyozas is, igy év végére felallhat az ezt tdmogatd szervezet és a banki forrdsokat
dsszegy(ijté szanalasi alap is. Osszességében tehat mind a feliigyelés mind a valsagkezelés terén Magyar-
orszag nagyjabdl 1 év el6nyben van a Bankunidhoz képest. Mindaddig, amig ezen hazai intézmények hite-
lesen tudnak mikddni, addig demonstrdlhatd, hogy Magyarorszag sajat hatdrain beliil képes leképezni a
Bankunié intézményrendszerét, mikdzben a felligyelés és a szandlds moddszertanat ugyanazok a kozos
eurdpai szabalyok hatdrozzak meg, mint amiket az SSM és az SRM hasznal. igy a Kormanynak lehet&sége
van kivarni, hogy az eurdpai intézmények és mechanizmusok kialakuljanak, m(ikéd6képességiik a gyakor-
latban is kiprobaldsra keriljon. Emellett pedig folyamatosan értékelni kell, hogy a kordbban bemutatott
elényok, illetve hatranyok milyen mértékben érvényesiilnek a Bankunié mindennapi mikoédésében, illetve
konzultalni kell a mar csatlakozott orszagokkal annak érdekében, hogy lassuk, hogy nem eurozdéna tagként
van-e tényleges hozzdadott értéke az EKB alatt miikodé felligyeletnek.
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Magyarorszag az eurdpai unids csatlakozasi szerz6désében vdllalta, hogy a maastrichti kritériumok teljesi-

tését kovetSen bevezeti majd az eurot. Ez a [épés automatikusan a bankuniéhoz vald csatlakozast is jelent

majd, hiszen a bankunid alapvet6 célja a monetaris és pénziigyi unié erésitése. A kozos felligyelés elindu-

lasa, 2014 vége és az euro bevezetése kdzott tehat elvben Magyarorszag barmikor kérheti majd felvételét.

Elemzéslinkben bemutattuk, hogy egyelGre Magyarorszag szamdra a kivaras stratégidja tlnik el6nyosnek.

Az euro bevezetéséig azonban bizonyos események, a kiilsé koriilmények jelentés megvaltozasa Ujragon-

dolasra késztetheti majd a hazai dontéshozdkat. Ezek kozil jelen tudasunk szerint a kdvetkez6k lehetnek a

legfontosabbak:
1. Erdviszonyok mddosuldsa — belépési hulldm: ha a most tartézkodo 4 tagorszag kozil tébb is a be-

2.

|épést valasztja majd, akkor a piaci nyomads er6sodhet Magyarorszagon is a csatlakozds iranyaba.
Ebbdl a szempontbdl a lengyel magatartds kilondsen nagy sullyal esik latba.

Valédi kdzosségi backstop létrehozasa: ha az SRM elinduldsaval megindulnak a targyalasok a ko6-
z0sségi fiskalis tdmasz létrehozdsahoz, és az a nem eurozdna tagorszagok szamadra az ESM-hez ha-
sonld, az eurozdnas tagorszdagokéhoz mérhetd tlizerejl és hasonld terhekkel jaré mechanizmust
dolgoz ki, akkor n6het a Bankunid vonzereje a tobbi intézményi hibaval egyitt is.
Erdekérvényesités ellehetetleniilése (EBA, ESRB, szabalyozasi policy, stb.): amennyiben Ugy lat-
juk, hogy az egységes eurdpai belsd piaci szabdlyozas mellett a Bankunio ala tartozo tagorszagok,
illetve az EKB minden esetben egységesen lépnek fel, és ez az egységes allaspont az 6sszes EU-s
szervezetben marginalizdlja a hazai szempontokat, illetve lehetetlenné teszi az EKB-étdl eltéré vé-
lemények érvényesilését, akkor megfontolandd, hogy mi is részeseivé valjunk az EKB belsé don-
tés-elSkészits forumainak. igy néhet az esélyes a belsé szévetségesek felkutatasanak is.

Komoly érdeksérelem az egységes belsé piac tovabbi fragmentalédasa miatt: el6fordulhat az is,
hogy nem a magyar policy, hanem az lgyfelek érdekei szenvednek csorbat az egyenlétlen verseny-
feltételek miatt. Ha a Bankunidn beliil és kivil lev6k szdmara drasztikusan elvdlnak a finanszirozasi
feltételek, vagy ha az egyéb bankkozi tgyletek kapcsan kerlilnek a hazai hitelintézetek jelent8s
versenyhatranyba, mikézben a felligyelés terén a koéltségeik nagyjabdl megegyeznek, akkor intéz-
ményi nyomasra kényszerilhetnek a magyar dontéshozék allaspontjuk Gjragondolasara.
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A tanulmanyban hasznalt roviditések kifejtése:
AQR — Asset Quality Review

BRRD — Bank Recovery and Resolution Directive
CRD — Capital Requirements Directive

CRR - Capital Requirements Regulation

EBA — European Banking Authority

ECOFIN — Economic and Financial affairs Council
EKB — Eurdpai Kbzponti Bank

ESM — European Stability Mechanism

ESRB — European Systemic Risk Board

EU — European Union

EZ — Eurozone

LCR — Liquidity Coverage Ratio

LTV — Loan - to - Value

MNB — Magyar Nemzeti Bank

MREL — Minimum Requirement of Eligible Liabilities

NGM — Nemzetgazdasagi Minisztérium

NSFR — Net Stable Funding Requirement

OTP — OTP Bank

PST — Pénziigyi Stabilitasi Tanacs

PSZAF — Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete
SRB - Single Resolution Board

SRF — Single Resolution Fund

SRM — Single Resolution Mechanism

SSM — Single Supervisory Mechanism

ST — Stressz-teszt
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