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Mit is ér a bankunio fiskalis integracio nélkiil?"

A cikk azt vizsgalja, hogy az eurézéna dontéshozdi a bankunié megteremtésének a célul
tiizésével hatékony valaszt talaltak-e ,,a nagybankok kimentése megrenditi a nemzeti
koltségvetéseket” ordogi korre. A tanulmany sorra veszi a bankuni6 alkotéelemeit: az
egységes eurdpai szabalykonyvvel alitamasztott, egységes feliigyeleti rendszert, a kozos
betétbiztositast, valamint a kozos valsagkezelési kereteket, és bemutatja a kapcsolédo
unids jogszabalyalkotast. A cikk részletesebben targyalja az egységes feliigyeleti, illetve
az egységes valsagkezelési rendszerrel kapcsolatos kérdéseket. Igy utal a bankunio6 és
az eur6zona eltéré hatokorébol adodo problémakra, bemutatja a banki hitelezék vesz-
teségrendezésbe valé bevonasa (bail-in), illetve az egységes szanalasi mechanizmus eld-
feltételei és megteremthetosége koriili vitakat. Részletesen taglalja a veszteségek koz- és
maganszféra, illetve orszagok kozotti megosztasanak az elveit és gyakorlatat, levezetve,
hogy a hiteles valsagkezeléshez feltétleniil sziikséges a hatékony fiskalis tamasz. A kozos
fiskalis tamasz igénye pedig 6hatatlanul felveti, hogy a bankuniéban résztvevé tagalla-
mok elérelépjenek a koltségvetési integracié iranyaba. A zarogondolatok kozott a cikk
arra is kitér, hogy a nem eurézéna-tagorszagoknak milyen elényoket kinal a bankuniéba
valo belépés.

1. BEVEZETES: MI A BANKUNIO CELJA,
ES MILYEN PROBLEMARA KERESI A MEGOLDAST?

A 2008-t6] elmélyiild pénziigyi és gazdasagi valsag eurdpai elhuizodasa nyilvanvalova tette,
hogy a politikusok és a szabalyozo hatosagok valaszai nem elégségesek a felmeriilt pénz-
ligyi problémak — bankcsédok és szuverén valsagok — haté¢kony kezelésére. Az eurdzona
képtelennek bizonyult a pénziigyi stabilitds biztositasara, ami az egységes piacot veszé-
lyeztetve pénziigyi dezintegraciohoz vezetett (Bruegel Policy Contribution, 2012. jinius).
A 2012 nyaran bejelentett bankuni6 — amelynek f6 elemei az egységes eurdpai szabaly-
konyvvel alatamasztott, egységes feliigyeleti rendszer, a kozos betétbiztositas, valamint a
kozos valsagkezelési keretek és koz0s szanalasi alap — a valsag elhuzodasara adott eurdpai
politikai valasznak tekinthetd.

A bankuni6 célja a hasonlo valsagok elkeriilése, de legalabb elmélyiilésiik megakada-
lyozasa. Segitségével meg kivanjak torni azt az 6rdégi kort, amely Gigy irhato le, hogy a
fontos bankokat csddhelyzetbe keriilésiikkor adéfizet6i pénzbdl megmentik, aminek kdvet-
keztében a ment6ovet dobd allam helyzete is megrendiil (szuverén krizis).? Az 6rdogi kor

1 A cikk elkészitésénél felhasznaltam a Magyar Bankszovetség honlapjan rendszeresen megjelend, negyedéves
jelentésekhez készitett részanyagaimat, illetve az Eurdpai Bankfoderaciotol kapott anyagokat, amelyekre belsé
tajékoztato jellegiik miatt kiilén nem hivatkozom.

2 Példaul Mario Draghi (2013. majus) szerint a bankuni6 elvagja a csddbe ment bankok és a kormanyok kozotti
lancot.
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kialakulasaban szerepet jatszhat, hogy a nemzeti feliigyeletek gyakran tilsdgosan elnézdek
a sajat nagybankjaikat (nemzeti bajnokaikat) érintéen. A bankok viszont tulsagosan nagyok
a nemzeti koltségvetésekhez képest, igy fordulhat el6, hogy kimentésiik (bail-out) a cs6d-
helyzet kozelébe dontheti az allamot, ahogyan azt Izland, frorszag vagy Spanyolorszag ese-

crer

vezettek a bankok csédjéhez.)

A bankuni6 kozvetlen célja a nemzetallamoktdl fiiggetlen bankfeliigyelet és valsagke-
zelés megteremtésével az eurdpai bankrendszer torékenységének a mérséklése, biztonsaga-
nak az erdsitése, mig az altalanos cél az egységes pénziigyi piac integritdsanak és az eurd
fenntarthatésaganak a biztositdsa. Hosszabb tavon olyan valsdgkezelési mechanizmust ki-
vannak kialakitani, amelyik minimalizalja a veszteségeket €s biztositja azok tdrsadalmilag
legigazsdgosabb elosztasat, az adofizetdk kdltségeinek a minimalizalasat.

2. A BANKUNIO ALTALANOS KERETEI ES ALKOTOELEMEI

A 2012. janius 28-29-i eurodpai cstcstalalkozon az eurdzona vezetdi fontos intézkedésekben
egyeztek meg a valutauni6 stabilizalasa érdekében. A talalkozé elokészitéseként a négyek
csoportja (az Eurdpai Tanacs, a Bizottsag, a K6zponti Bank és az Eurogroup® elnokei) jelen-
tést készitett a bankuniorol, amelyet megkiildott a tagallamoknak. A jelentés célja az volt,
hogy — integralt kereteket kijelolvén a pénziigyi szektor, a koltségvetés és a gazdasagpoliti-
ka szamara — meger6sitse az Eurdpai Monetaris és Gazdasagi Unidt. A jelentés megjelolte
az unio tovabbfejlesztésének négy alapkovét, valamint munkamodszert és céldatumot java-
solt a felvazolt vizi6 egy évtizeden beliili elérésére.

A monetaris unio6 tovabbfejlesztésének alapkdvei:

— az integralt pénziigyi keretek (bankunio);

— az integralt koltségvetési keretek (amelyek a koordinalt EU-nemzeti fiskalis politikat,
kozos dontéshozatalt és a dontések jobb hatasfoku érvényesitését ugyanigy maguk-
ban foglaljak, mint a k6z6s kotvénykibocsatas felé tett 1épést);

— az integralt gazdasagpolitikai keretek (az eurdpai és a nemzeti gazdasagpolitikak ko-
ordinalésa a fenntarthat6 novekedés, foglalkoztatas és versenyképesség biztositasara);

— a dontéshozatal demokratikus legitimacidja és kiszamithatésaga (European Council,
2012. jinius 26.).

Az integralt pénziigyi keretek — azaz a bankunidé — megteremtése felé az elsé 1épést az
egységes feliigyeleti rendszer kialakitasa jelenti.

3 Az eurdzona pénziigyminisztereinek kozos foruma
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2.1. A bankunio alkotoelemei: az egységes feliigyeleti rendszer (SSM)

2.1.1. Lépések az egységes feliigyeleti rendszer 1étrehozasara

2012. szeptember 12-én az Eurdpai Bizottsag egy atfogo, az egységes feliigyeleti rendszer
létrehozasat célzo javaslatcsomagot tett kozzé, amely tartalmazta

e a hitelintézetek prudencialis feliigyeletének a jogkorét az Europai Kozponti Bankra

(EKB) atruhazo rendeletet,

e az Eurdpai Bankhatosag (EBAS) Iétrehozasat szabalyozo rendelet modositasat, vala-

mint

e a bankuni6é megvalositasat célzo utitervet (az arra vonatkoz6é kommiinikét), amely

tartalmazza az egységes szabalykonyvet, a kdzos betétbiztositast, valamint az egysé-
ges bankvalsag-kezelési kereteket.

Az SSM-ben az eur6zonat érintden a bankfeliigyeleti feladatok egy része — nevezetesen
azok, amelyek dontdek a pénziigyi stabilitds megoérzése szempontjabol és a bankok tulélési
kockazatanak a megitéléséhez — eurdpai szintre keriil at. Az eurézénaban (a résztvevo tag-
allamokban) alapitott hitelintézetek prudencialis feliigyeletéért az Europai Kozponti Bank
lesz a felelés. Az eurdzonan kiviili tagallamok donthetnek az SSM-ben valo részvételiikrol.

2.1.1.1. Az Eurdpai Bizottsag 2012. szeptemberi javaslata

az SSM-re vonatkozoan

A Bizottsag javaslata szerint az EKB kizarolagos feleldssége azoknak a feliigyeleti feladatoknak az ellata-
sa, amelyek sziikségesek a tulélési kockazatok felméréséhez, és lehetdvé teszik a sziikséges intézkedések
elrendelését. Az EKB — egyebek mellett — felelds lesz a hitelintézetek engedélyezéséért, az intézmények
meghatarozo részesedéseinek az értékeléséért, a minimum tékekovetelményeknek valé megfelelésért, annak
a biztositasaért, hogy az intézmény t6kéje megfeleljen a kockazati profiljanak (azaz a 2. pillér alatti intéz-
kedésékért), a konszolidalt alapu feliigyeletért, valamint a pénziigyi konglomeratumok feliigyeletéért. Ezen
talmenden az EKB biztositja az attételi ratara és a likviditasra vonatkozo szabalyoknak valéo megfelelést, a
tékepufferek alkalmazasat, s a tékekovetelmények megsértése vagy a megsértés kockazatanak a felléptekor
— a szanalasi hatosagokkal egyiittmiikodve — végrehajtja a korai beavatkozasi intézkedéseket. Az emlitett
feladatkorokhoz kapesolodd kérdésekben az EKB koordinalja és képviseli a résztvevd tagallamok illetékes
hatosagainak a kozos allaspontjat az EBA feliigyeleti tanacsaban és igazgatosagaban.

Az EKB feladatainak a végrehajtasa soran ugy mindsiil, mint a résztvevé tagallamok feliigyeleti hato-
saga, mindazokkal a jogkorokkel, amelyekkel a tagallami feliigyeleti hatosagok birnak az EU bankszabalyo-
zésa szerint. Igy joga lesz a hitelintézeti engedélyek visszavonasara s a hitelintézetek igazgatosagi tagjainak
az elmozditasara. Ezen kiviil a raruhazott feliigyeleti feladatok ellatasa érdekében pénziigyi szankciokat és
biintetéseket rohat ki.

Feladatai ellatisahoz az EKB valamennyi sziikséges felhatalmazassal, jogositvannyal rendelkezik. gy
jogosult lesz arra, hogy minden lényeges informaciot bekérjen a feliigyelt intézményektdl, illetve az azok
tevékenységében résztvevd személyektdl. Ugyancsak felhatalmazasa lesz minden sziikséges vizsgalat elvég-
zésére, beleértve a helyszini ellenérzéseket.

Az EKB az Pénziigyi Feliigyeletek Eurdpai Rendszerének a keretei kozott egyiittmiikodik az Eurdpai
Bankhatosaggal. Az EBA szerepe a maihoz hasonl6é marad: folytatja a 27 tagallamra vonatkozd, egységes
eurdpai szabalykonyv kidolgozasat, és biztositja a feliigyeleti gyakorlatok egész union beliili egységességét
¢és konvergenciajat. Az EKB nem vesz at az EBA-t6l feladatokat. Szabalyozasi hataskorét csak az Alapszer-
z6dés 132. cikkelyének megfelelen, azokon a teriileteken gyakorolja, ahol sziikséges a rendelet altal az
EKB-re testalt feladatok megfeleld teljesitéséhez.

4 Single Supervisory Mechanism
5 European Banking Authority
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A hataron atnyulo tevékenységet folytatd bankok esetében a jelenleg is meglévd — anya- és fogado orsza-
gok kozotti — feliigyeleti koordinacid folytatodik. Az EKB a raruhazott feladatok tekintetében, valamennyi
résztvevo tagallam nevében az anya-, illetve a fogado feliigyelet funkcioit is ellatja.

Az érdekiitkozések kizarasara az EKB 1j feladatainak a kialakitasakor alapvetd szempont a monetaris
politikai és a feligyeleti hataskorok teljes szétvalasztasa.

A nemzeti feliigyeletek az SSM megteremtését kovetden is fontos szerepet kapnak. Valamennyi olyan
feladat, amely nem keriil 4t az EK B-hoz, megmarad a nemzeti feliigyeleteknél. igy példaul tovabbra is a nem-
zeti feliigyeletek felelnek a fogyasztd védelemért, a pénzmosaés elleni kiizdelemért, valamint a tagorszagban
fiokot alapitdé vagy hataron atnyuld szolgaltatast végzd, harmadik orszagbeli hitelintézetek feliigyeletéért.
Ezenkiviil az EKB-ra atruhazott feleldsségek esetében is a mindennapi ellenérzéseket és mas, az EKB intéz-
kedéseit elokészitd feladatokat — az SSM integrans részeként — a nemzeti feliigyeletek végzik. A résztvevo
orszagok valamennyi bankjat lefedd SSM csak olyan modellben képes mitkddni, amelyik szorosan integralja
a nemzeti szinten meglévo feliigyeleti tapasztalatokat.

A Bizottsag eredetileg 2013. januar 1-jét6l tervezte az SSM fokozatos hatalyba 1épését.

A Bizottsag az ,, Utiterv a bankuniéhoz” cimii kommiinikéjében arra kérte az Europai
Parlamentet és a Tanacsot, hogy adjanak teljes tamogatast a bankunié megteremtéséhez,
biztositsanak legmagasabb szintli prioritast a sziikséges jogalkotasnak, véglegesitsék és
amilyen gyorsan csak lehet, de lehetéleg még az év (2012!) végéig fogadjak el a teritéken
levd javaslatokat a betétbiztositasi rendszerrél, a CRR/CRD4¢-rél, a bankvalsag-kezelési
keretekrdl, valamint az SSM megteremtésérol.

Az SSM-rdl folytatott nyilvanos konzultacio soran a legnagyobb vita a feladatok és ha-
taskorok EKB és nemzeti hatdsagok kozotti megosztasardl, az EKB (1étrehozando) feliigye-
leti testiiletében, illetve az EBA-ban alkalmazand6 szavazati aranyokrol, az EKB monetaris
és feliigyeleti funkcioinak elhatarolasarol, az EKB-feliigyelet kiterjesztésének az id6beni
iitemezésérol, valamint arrol folyt, hogy a nem eurd6vezeti SSM-tagokat mennyiben koti,
ha az EKB kormanyzdtanacsa — amelynek nem tagjai — megvaltoztatja a feliigyeleti testiilet
eredeti dontését.

2.1.1.2. A 2012. december 12-i ECOFIN-iilésen sziiletett kompromisszum
legfontosabb elemei

A decemberi ECOFIN-iilésen a tagallamok kompromisszumra jutottak az SSM-re vonatkoz6 rendeletek szo-
vegét érintden. A megegyezés értelmében az eurdzona valamennyi bankjanak végso feliigyeletét az EKB
latja el, de a kevésbé jelentds (szignifikans) bankok gyakorlati feliigyeletét a tagorszagi hatdésagok végzik. A
jelentds bankok, amelyek az EKB kozvetlen feliigyelete ala esnek:

e a 30 milliard eurénal nagyobb mérlegféosszegii bankok,

e azok a bankok, amelyeknek mérlegf66sszeg/GDP aranya nagyobb 20%-nal (kivéve, ha dsszes eszkoziik
5 milliard eur¢ alatt van),
a nemzeti feliigyelet altal jelentdsnek mindsitett bankok,
az EKB altal hatarokon atnyulé tevékenységiik alapjan jelentésnek mindsitett bankok,
azok a bankok, amelyek pénziigyi taimogatast kértek/kaptak az EFSF-t6l vagy az ESM’-t6l,
végiil minden résztvevo tagallam 3 legjelentésebb bankja.

Az egységes eurdpai szabalykonyv kdvetelményének ellentmonddan a(z) — eredetileg az egységes fel-
iigyelethez rendelt — makroprudencialis rugalmassagot biztosité dontési hataskort a tagallamok kapjak.
Az eredeti tervekhez képest 2014. marciusra (vagy az elfogadéas + egy évre) toltak el az SSM hatalyba-

1épését.

6 Capital Adequacy Regulation, Capital Adequacy Directive: a tokekovetelmény- és likviditasszabalyozasra vo-
natkozo rendelet és direktiva
7 European Financial Stability Facility, illetve European Stability Mechanism
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2.1.1.3. A haromoldalu targyalasok fejleményei

A kompromisszum megkotését kovetden a Bizottsag, a Parlament és a Tanacs részvételével megkezdddtek
a végleges szovegre vonatkozo, haromoldalu targyalasok (trialogus). A targyalasok kozponti kérdései az
EKB ¢és a nemzeti hatosagok kozotti munkamegosztas, az EKB ¢€s az eurdovezeten kiviili tagallamok kozti
egyiittmiikodés, a Feliigyeleti Testiilet elnokének és alelndkének a kinevezése, valamint a Feliigyeleti Testii-
let ellenérzé bizottsaganak (steering committee) a rotacidja voltak. Az EBA-rendeletet érintéen a szavazati
aranyok és valtozatok, a stressztesztek gyakorisaga, az EBA szerepe a feliigyeleti kollégiumokban, illetve az
egységes feliigyeleti kézikonyv jogi statusza voltak a fokuszban.

Az intézmények engedélyezésérdl a nemzeti feliigyeleti hatosagok hoznak elézetes dontést, amit az EKB
jovahagyhat, vagy 10 munkanapon beliil ellenvetéssel élhet.

Ahogyan az mar decemberben elddlt, a kevésbé jelentds bankok kozvetlen feliigyeletét az illetékes nem-
zeti hatdsagok® latjak el. Ugyanakkor esetiikben is az EKB viseli a végs6 feliigyeleti felel6sséget, hiszen a fel-
tgyeletet barmikor visszaveheti a nemzeti hatésagtol. Folyamatosan adatokat kérhet, valamint rendeleteket,
utmutatokat alkothat, vagy altalanos utasitasokat adhat a nemzeti hatésagoknak, amelyek ezekre alapozva
hoznak majd dontéseket. Ez a konstrukcio valdjaban kétszintii feliigyeletet jelent.

Az EKB-nak be kell tartania a nemzeti diszkréciokat, azaz figyelembe kell vennie a rendeletek altal le-
hetdvé tett prudencialis eltéréseket, illetve a direktivak atiiltetése soran létrejott kiilonbségeket. Ugyanakkor
nem vilagos, hogy azokban az esetekben, amikor a diszkrécios jogot a nemzeti hatosagok gyakorolhatjak, az

EKB lesz-e a dontéshozo.

A trialogus targyalasok megkezdésekor még ugy tervezték, hogy majusban végleges
dontést hoznak az egységes feliigyeleti rendszerrdl, de ez varhatéan szeptemberre tolodik,
mert Németorszag fenntartasokat fogalmazott meg az EKB monetaris politikai és feliigyele-
ti hataskorének nem teljesen megfeleld szétvalasztasaval kapcsolatosan. Emiatt konstruktiv
modon megfontoljak az Alapszerzédés modositasat az EKB bankfeliigyeleti funkcidjanak a
koriilhatarolasat, iranyitasi szerkezetét, valamint az elszamoltathatdsagat érintéen.

Ekozben folyik az egységes bankfeliigyeletre valo atallas gyakorlati elokészitése. Az
elézetes informaciok szerint mintegy 130 bankcsoport (ezekhez tartozoan kb. 280 6nalld
jogi személy) tartozik majd az EKB kozvetlen feliigyelete ala. A jogbiztonsag érdekében
minden érintett bank/csoport EK B-hatarozatot kap erre vonatkozdan.

Az SSM felallitasanak gyakorlati el6készitéseként Mario Draghi vezetésével 8 tagallam
képvisel6jébol allo, magas szintii feliigyeleti csoportot® alakitottak, amely elékésziti az SSM
szervezeti (iranyito) testiileteinek a Iétrehozasat, a legfontosabb jogi dokumentumokat (mint
a keretszabalyozas és a feliigyeleti dijszabalyozas), valamint az opt-in orszagokkal, illetve a
nem eurdzona-orszagokkal alairand6 egyiittmiikodési nyilatkozatokat'’. (Az egész unio te-
rilletén alkalmazando, egységes szabalyozoi kézikonyv elkészitése az Europai Bankhatdsag
felelésségi korébe tartozik!) Ugyancsak megkezdték a nemzeti hatdsagok és az EKB kép-
visel6ibdl allo, kozos feliigyeleti csoportok!! felallitasat. Az EKB-feliigyelet bevezetésének
tervezett hatarideje 2014. janius 1.2

8 National Competent Authority
9 High Level Group on Supervision
10 Memorandum of Understanding
11 Joint Supervisory Teams (JST)
12 Wolfgang Schéiuble német pénziigyminiszter szerint az uni6 szavahihet6ségét gyengitette, hogy eredetileg
2013. januar 1-jét6l jelentették be az SSM mitkodésének a megkezdését.
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A bankuni6 hitelességét érintden alapvetden fontos kérdés, hogy az EKB kozvetlen fel-
igyelete ald esé bankok jo allapotban, tiszta mérleggel keriiljenek be a rendszerbe. Ezért az
SSM-re valo attérés elott — varhatoan 2014 els6 félévében — atfogd mérlegértékelést végeznek
(beleértve az eszkozoket, a tokét, az adossagokat és a céltartalékokat), hogy a felhalmozott
(rejtett) veszteségek ne az Uj rendszer szamlajat terheljék. Egyes vélemények ugyanakkor
kétségbe vonjak az intézkedés helyességét, mondvan: ,, Oriiltség elétérbe helyezni a téke-
hidnyt, ha nem tudjuk, hogy honnan tehetiink szert vj tékére” (The Economist [2013b]).12

Masok szerint az eur6zona csak akkor képes kezelni egy megbizhat6 stresszteszt ered-
ményét, ha az ESM'" felhatalmazast kap a bankok kozvetlen felt6késitésére (Brunsden—
Christie [2013c]).

2.1.2 Az egységes feliigyeleti rendszer kialakitasa kapcsan
felvetodo kérdések

A 2012-ben mutatkozé sulyos valsagjelenségeket tapasztalva, az eurdpai politikusok gyors
intézkedésekre kényszeriiltek. fgy a bankuni6 kapcsan felvethetd kérdések gyakran rovid
tavl célszeriiségi alapon doltek el, s nem feltétleniil mérlegelték, hogy a rovid tavon le-
hetséges megoldasok megfelelnek-e a hosszu tava célkitiizéseknek, hosszabb tdvon nem
okoznak-e zavarokat.

A , ki legyen a bankunid tagja?” kérdésre az eurdpai union beliil elméletileg két, a fenn-
allo status quohoz igazodd megoldas lehetséges. Az egyik szerint mind a 27 (most mar mind
a 28) uniods tagorszag, a masik szerint a monetaris unioban részt vevé 17 orszag alkothatna
a bankunioét. Mivel az Egyesiilt Kiralysag a targyalasok kezdetekor kinyilvanitotta tavol-
maradasi szandékat, a teljes korli tagsag nem volt lehetséges alternativa. Ugyanakkor nem
akartak kizarni a részt venni kivand, nem eurdézona-tagallamokat, igy ,,az eurdézona-tagok
kotelezden é€s aki akar, onkéntesen” megoldast valasztottak. Ez a koztes allapot nem kivite-
lezhetetlen, de azzal egyiitt, hogy az SSM feliigyeleti funkcidjat az Europai Kézponti Bank
latja el, szamos technikai nehézséget okoz majd, hiszen nem illeszthetd egyszeriien az EKB
dontési mechanizmusaba.

A ,,mely bankok keriiljenek a kdzponti feliigyelet ala?” kérdésre a valasz a targyalasok
elérehaladtaval finomodott. A kezdeti javaslat, amely szerint valamennyi bankunios tagor-
szagbeli bank — bizonyos iddbeni iitemezéssel — az EKB feliigyelete ala keriilt volna, ab-
bol a szempontbol logikus volt, hogy kizarta a kétszinti feliigyelet lehet6ségét. A kialakult

13 ,,It is madness to expose capital shortfalls if you don’t know where new capital is going to come from.”

14 European Stability Mechanism (Eur6pai Stabilitasi Mechanizmus): az eurdzéna tagallamai 2012 szeptembe-
rében alapitottak a valsaghelyzetbe keriilt tagallamok, illetve kozvetett modon azok bankjai stabilizalasara.
(Az ESM felvaltja a két atmeneti finanszirozasi programot, az ESFS-t és az EFSM-et.) Az ESM finanszirozasi
kapacitasa 500 milliard eurd. Eszkozei a kovetkezok lehetnek: hitelt nyujthat a tagoknak, elévigyazatossagi
pénziigyi tamogatast biztosithat, allamkotvényeket vasarolhat a kezdeményezett tagallamoktol az elsédleges
¢és masodlagos piacokon, és kolcsont nyujthat a pénzintézetek felt6késitéséhez. A tagok konszenzusos dontést

is donthetnek, ami gyakorlatilag Németorszag, Franciaorszag és Olaszorszag vétojogat jelenti.
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megoldas ugyanakkor mikodoképes, hiszen megfelel6 munkamegosztast jelent az EKB és
a nemzeti hatdsagok kozott, lehetdvé téve az eréforrasok hatékony felhasznalasat. A valasz-
tott megoldas azt az elvet juttatja érvényre, hogy a jogositvany (dontési hataskor) kdzponto-
sitdsa nem azonos a tényleges miikddés centralizalasaval. A szubszidiaritas elve alapjan az
EKB szamos funkciot delegalhat a nemzeti feliigyeletekhez. Egy, a 1ényeget jol megragado
megfogalmazas szerint a helyi hatosagok tobb de facto és kevesebb de jure feliigyeletet
gyakorolhatnak (Elliott [2012]). A valasztott megoldas politikailag is a realitdsok beisme-
rését jelentette, hiszen Németorszag ellenezte a regionalis és kisebb bankok kdzpontositott
feliigyeletét. Ugyanakkor az a tény, hogy a nemzeti feligyeleti hatésagok nem feleldsek a
kozvetlen feliigyeletiik ala tartozé bankok végsé feliigyeletéért (hiszen ez a feleldsség az
EKB-t illeti), moral hazard problémat jelent.

A ki (mely hatdsag) legyen a feliigyelet?”” kérdést nagyon gyorsan, a révid tavon lehet-
séges megoldast valasztva hataroztdk el. A le sem folytatott vitat az dontotte el, hogy az
Alapszerzddés 127 cikk (6) bekezdése a jogi vélemények dontd tobbsége szerint lehetdve
teszi az EKB feliigyeleti funkcioval valo felruhazasat, mig mas megoldas esetén felmeriilt
volna az Alapszerzddés modositasdnak a sziikségessége, ami pedig egyarant iddigényes
és bizonytalan kimenetelti. fgy aztan — véleményem szerint — nem is keresték az elvileg
lehetséges legjobb megoldast, hanem a rovid tdvon gyorsan kivitelezhetd utat valasztottak.

Az, hogy a kozponti bank vagy egy téle fiiggetlen, a koltségvetéshez inkabb k6t6do hatosag lassa el a bankfel-
tigyeleti funkciot, régi vita targya. Nyomos érvként a kdzponti banki feliigyelet mellett szoktak felhozni, hogy
pénzpiaci kapcsolodas révén tobblettudasa van a bankokat érintd likviditasi feltételekrdl. Ellenérvként leg-
tobbszor a monetaris politikai és a feliigyeleti szempontok kozott lehetséges érdekkonfliktust hangsulyozzak.

A valsag hatasara jellemz6 volt, hogy az egyes nemzetek eltértek a korabban valasztott feliigyeleti mo-
delljiiktdl (a centralizaltat decentralizaltak, a decentralizalt integraltabb lett). 2010-ben a 27 tagorszagbol
16-ban a kozponti banknak lényeges, kozvetlen szerepe volt a bankfeliigyeleti feladatok ellatasaban (Elliott

[2012]).

A gyakorlati kivitelezhetdségen tul is szamos érv szol(t) amellett, hogy az EKB legyen
az SSM feliigyeleti hatosaga. Igy esetében is elény a lender of last resort szerepkor, s az,
hogy kozponti bankként hatékonyabban tud reagalni a bankszektor problémaira. A Bruegel
Intézet tanulmanya (Pisani-Ferry—Sapir—Véron—Wolff [2012]) szerint a konkrét helyzetben
az EKB melletti érv lehetett az is, hogy az EKB erds intézmény, sok er6forrdsa van, s sza-
mottevd hitelességre tett szert a valsag eldtt és alatt. Ugyanakkor a feliigyeleti funkcioval
tulsagosan nagy hatalomhoz jut, és eurdpai szinten (a nemzeti kormanyzatok ellensulykép-
z0 szerepével ellentétben) nincs egy erds kormany, amelyik ezt a hatalmat ellenstlyozhatna.
Mindemellett egy esetleges felligyelési hiba esetén az EKB-ra nehezedd politikai nyomas
erodalhatja az EKB monetaris politikai fiiggetlenséget.

Az EKB feliigyeleti funkcioval valo felruhdzasahoz képest elméletileg valds alterna-
tivaként kinadlkozott volna az EBA felhatalmazasa vagy egy 1j hatosag feldllitasa. Az 1j
hatésag létrehozésa — tekintettel arra, hogy az SSM indulasat 2013. januar 1-jétdl tervezték
— mar csak az id6 rovidsége miatt sem johetett szoba. Az Eurdpai Bankhatosag SSM-beli
kozvetlen feliigyeleti szerepkore az elézmények figyelembevételével (a De Larosicre vezette
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csoport javaslatai, a CEBS megalakulasa, majd atalakuldsa EBA-va)'? kézenfekvé megoldas
lehetett volna. A jogi fenntartasokon tul az EBA ellen szolt, hogy az EBA valamennyi eu-
ropai unios tagallam kdzos szervezete, igy problémat jelentett volna, ha egy olyan bankunid
kozvetlen bankfeliigyeletét latja el, amelynek nem minden unios tagallam a tagja. Az is igaz
persze, hogy a kiilonb6z6 funkcidk nem azonos hatokore az EKB esetében is fennall.

Bar a szabalyozas pontosan meghatdrozza az EBA és az EKB kozotti feladat- és ha-
taskormegosztast, a gyakorlatban problematikus lehet a két hatosag egyiittmiikdodése. A
szereposztas szerint az EBA késziti az egységes (a teljes unioban hasznalatos) feliigyele-
ti kézikonyvet, amely az EKB feliigyeleti tevékenységét meghatarozza. Ez a kézikonyv
ugyanakkor nem lesz jogilag kotelezd, de a feliigyeletek kotelezettséget vallalnak az alkal-
mazasara (European Banking Authority [2013], Andrea Enria). Ezt a tényt és az EBA-nak
az EKB-énal sokkal kisebb presztizsét figyelembe véve, jogosak lehetnek azok a félelmek,
amelyek szerint az EBA-n beliil az EKB domindlni fogja a tobbi feliigyeletet és magat az
EBA-t is, ,,az EBA ugy tancol majd, ahogy az EKB fiityiil ". Ezt a veszélyt probaljak tompi-
tani az EBA-n beliili dontéshozatali szabalyok atalakitasaval, illetve az EBA hataskoreinek
a védelmével.

Bar a rovid tavu célszertiségi szempontok miatt az EKB feliigyeleti szerepkore jelenleg
nem vita targya, hosszabb tavon — a kiilonbdz6 intézmények kozott erdegyensily szem-
pontjat is figyelembe véve — jobb megoldast jelenthet a feliigyeleti €s a monetaris politikai
funkcidk szervezeti szétvalasztasa, ahogyan erre vonatkozé reményét a német Bundesbank
elndke is kifejezte. (Deutsche Bundesbank [2013], Jens Weidmann).

2.2. A bankunio alkotéelemei: az egységes eurdpai szabdlykonyv's

Elméletileg nem szorul kiilondsebb indoklasra, hogy az egységes feliigyeleti rendszer csak
ugy képes hatékonyan és raciondlisan miikddni, ha a hatalya ala tartozo intézmények te-
vékenységét azonos, mindenkire egyforman érvényes eldirasok szabalyozzak. Az Eurdpai
Unio az elmult években nagyot Iépett elére ebbe az iranyba a rendeletekkel torténd kozvet-
len szabalyozassal, illetve a maximum harmonizacios direktivakkal. Az EBA altal készitett
kotelezo szabalyozoi és végrehajtasi technikai sztenderdek ugyancsak kozvetleniil hatalyo-
sak lesznek az unio teljes teriiletén.

Az EU Hivatalos Lapjaban juniusban megjelent tokekovetelmény- és likviditasszaba-
lyozas (CRR/CRD4), valamint a hozza kapcsolodo, késziilében 1évo technikai sztender-
dek elvileg megalkotjak az egységes eurdpai szabalykonyvet, ugyanakkor a CRR/CRD4
elfogadasa érdekében megsziiletett kompromisszumos rugalmassagi csomag meglehetdsen
nagy szabadsagot ad a nemzeti hatésagoknak a t6kepufferek (tobblettartalekok) eldirasat
érintden. Ugyancsak ellentmond az egységesség elvének a FINREP-jelentések IFRS- és
nem [FRS-alapu megengedése. A globalisan miik6do bankok esetében az is gondot okozhat
majd, hogy a CRR/CRD4 csomag Iényegi pontokon eltérést mutat a Bazel I1I. egyezmény-
hez képest. (Az egységes prudencialis szabalyozas tartalmi bemutatasa €s az egységesség
hianyabol fakado problémak targyaldsa tilmutat az adott cikk témakdrén.)

15 Az eurdpai bankfeliigyeleti struktirarol 1. MorRA MAria [2012].
16 Single Rulebook
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2.3. A bankunio alkotoelemei:
az egységes banki vilsdagkezelési rendszer (SRM")

A valsag nyoman eldallo bankcs6dok mind globalis, mind eurdpai, mind pedig nemzeti
szinten rairanyitottak a figyelmet a bankvalsagkezelés szabalyozasanak a hianyossagaira.
Szamos orszagban (koztiikk hazankban) nincs specidlis banki véalsagkezelési torvény, igy
a bankok felszamolasa a gazdasagi tarsasagokra vonatkozo, altalanos szabalyozas szerint
folyik. Ez azt jelenti, hogy nem létezik olyan hatékony mechanizmus, amely biztositana a
korai beavatkozas lehetdségét, a bankok pénziigyi stabilitasi szempontbdl fontos funkcioi-
nak a levalasztasat és tovabbvitelét, esetenként a jo bank és a rossz bank kiilonvalasztasat.

Nemzetkdzi szinten az alapellentmondast a globalis bankok lokalis valsagrendezése okoz-
za. A tobb orszagban (esetleg tobb foldrészen miikodd) bankesoportok felszamolasakor vagy
szanalasakor szamos nehezen vagy egyaltalan nem megoldhat6 probléma fakad a kiilonb6z6
tarsasagi jogi-, cégjogi- és cs0dszabalyozasbol, a hatésagok eltérd hataskorébdl, jogosultsaga-
bol. Ezért természetes igény, hogy a valsagrendezés szabalyozasa és gyakorlata is igazodjon a
bankok globalitasdhoz. A harmonizaci6 iranti igényt a Pénziigyi Stabilitasi Tanacs ,, 4 pénz-
ligyi intezmények hatékony valsagrendezésének a kulcselemei” cimi, 2011 oktoberében meg-
jelent alapdokumentumaval kivanta kielégiteni.”® A valsagrendezés egységesitése eredetileg a
,»t00-big-to-fail” (til nagy, hogy veszni hagyjak) problémakor kezelését célozta.

2.3.1. Az SRM elokészitése,
az unio tagallamainak a valsagkezelését harmonizalé direktiva

A bankuniora vonatkozd alapvetések szerint a bankok eurdzoéna-szinti feliigyeletéhez
a bankok eur6zoéna-szintli valsagrendezése tartozik. Az utodbbi rovid tdvli megvaldsitasa
ugyanakkor kétséges, igy a Bizottsadg az egységes felligyeletre vonatkozé javaslataval par-
huzamosan nem tett javaslatot az egységes valsadgkezelésre. Ugyanakkor a bankuni6 beje-
lentésével egy id6ben kozreadta a ,,bank-helyreallitasi és szanalasi direktiva” (BRRDY) ter-
vezetét, amely az Eurdpai Unié tagallamainak valsdgkezelési szabalyozasat egységesitve,
elékésziti az eur6zona-szintli valsagrendezést.

2.3.1.1. Az Eurdpai Bizottsag 2012. juniusi javaslata
a hitelintézetek és befektetési vallalkozasok
helyreallitasi és szanalasi kereteit szabalyozo direktivara

Tobb kommiinikét, munkadokumentumot és konzultacids fordulét kovetden a Bizottsag 2012. jinius 6-an
adta kozre a hitelintézetek és befektetési vallalkozasok helyreallitasi és szanalasi kereteit szabalyozo direk-
tiva tervezetét. A maximum harmonizacios direktiva eldirasait —a CRR/CRD4 alkalmazasi koréhez igazod-

17 Single Resolution Mechanism. A ,,resolution” fogalmat a hivatalos forditas és a késziild magyar jogszabaly
szanalas”-ként hasznalja. Ezt a szohasznalatot a szanalasi hatosag és a szanalasi alap esetében kovetkezete-
sen alkalmazom, mig egyébként a szanalas, a valsagrendezés és a valsagkezelés fogalmakat szinonimaként
hasznalom.

18 A dokumentum tartalmanak a révid ismertetése 1. MORA MARIA [2012].

19 Bank Recovery and Resolution Directive
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va — valamennyi hitelintézetre és befektetési vallalkozasra alkalmazni kell, fiiggetleniil azok méretétdl és
tevékenységétol.

Az j valsagkezelési keretek célja, hogy egységes és hatékony felhatalmazast, illetve eszkdzoket adjanak
a hatosagok kezébe a bankvalsagok rendezésére, lehetéleg megdvva az adofizetdket a felmeriild koltségektol.
A végso cél: a bankok anélkiil mehessenek csddbe, hogy veszélyeztetnék a pénziigyi stabilitast, €s minima-
lisra csokkenjen a fert6zés kockazata. A specialis bankvalsag-kezelési keretek a szokasos fizetésképtelenségi
eljarasokkal szemben a hatésagoknak olyan eszk6zok és technikak alkalmazasat teszik lehetdvé, amelyek fi-
gyelembe veszik a banki sajatossagokat, igy biztositjak a betétesek védelmét és a szolgaltatas folytonossagat.

A javasolt valsagkezelési keretekben a helyreallitasi és szanalasi tervek?, a hatosagok korai beavatkozasi
lehetdségének a kiszélesitése, a szandlasi hatosagok, az adossagleiras (bail-in), valamint a szanalasi alapok
kulcsszerepet kapnak.

A helyreallitasi tervek a banki valsaghelyzet (fizetésképtelenség) kialakulasanak a megelézését szolgal-
jak. A helyreallitasi terveket a javaslat szerint az intézményeknek csoport- és egyedi szinten kell elkésziteni-
iik. A feligyeletek atfogoan értékelik a kiilonb6z6 szcenaridkat tartalmazo helyreallitasi terveket, vizsgalva,
hogy a tervek kelldképpen atfogoak-e, s a stressziddszakokban is kellé idoben lehetdvé teszik-e a helyreél-
litast. A csoportok helyreallitasi tervében fontos szerepet kaphat a csoporton beliili transzferek onkéntes
szerz6dések alapjan torténd szabalyozasa. A feliigyelet megtilthatja vagy korlatozhatja a forrasatadast, ha az
veszélyezteteti a forrast nyujto egység likviditasat. A helyreallitasi tervekhez kapcsolodva, a javaslat kiter-
jeszti a feliigyelet korai beavatkozasra (early intervention) vonatkozo felhatalmazasat. igy a feliigyeletek mar
a valsagjelenségek egy korabbi szakaszaban beavatkozhatnak a nehézséggel kiizd6 intézmény miikodésébe,
¢és jogositvanyt kapnak bizonyos tevékenységek leépitésére, az adossag atstrukturalasara, valamint meghata-
rozott idére specialis menedzser kinevezésére.

A tagorszagoknak ugynevezett ,,szanalasi hatosagot™ kell 1étrehozniuk vagy kijeldlniiik. Ez lehet a jegy-
bank, a bankfeliigyelet, a betétbiztositas, a pénzligyminisztérium vagy kiilon erre a célra létrehozott hatosag
(esetleg tobb hatosag egyiittmiikodésével felallo szervezet). Lényeges, hogy a szanaldsi hatosag felhatalma-
zésa és feladatkore elkiiloniiljon az egyéb allami szervektol.

A szanalasi terveket a szanalasi hatosag ¢s a feliigyelet kdzosen késziti békeiddben (normal idészakban,
amikor az intézmény még nincs valsagban), részletezve a valsagrendezési eszkozoket, illetve a kritikus funk-
ciok fenntartasat.

Ha a helyreallitasi akciok, illetve a feliigyeletek korai beavatkozasa nem jarnak a kivant eredménnyel,
ugy a szanalasi hatosagnak kell értékelnie, hogy az intézmény megmentheté-e (resolvable). Ha nem, Ggy in-
tézkedéseket irhat el6 a megmenthetdség biztositasa érdekében (jogi vagy miikddési struktura megvaltozta-
tasa, szolgaltatasi szerzddések atdolgozasa, kitettségvallalas korlatozasa, bizonyos tevékenységek megtilta-
sa/korlatozasa, 0j termékek és uj lizletagak bevezetésének a megtiltasa, uj konvertalhato toke kibocsatasanak
a megkovetelése). Fontos, hogy a megmenthetdség megitélése, illetve az azt megeldz6 intézkedések az egyes
tagorszagokban azonosak legyenek.

A valsagrendezést érintden alapvetd jelentdségii a beavatkozasi kiiszob (a beavatkozast kivaltdé esemény
(trigger event) egységes meghatarozasa. Mivel a szanalas a részvényesi és a hitelezdi jogok erdteljes sérel-
mével jar, a beavatkozasi kiiszobnek a lehetd legkdzelebb kell lennie a fizetésképtelenséghez, és a szanalasra
vonatkoz6 felhatalmazast korlatozni kell. Igazolni kell, hogy a beavatkozas kozérdekbdl torténik, és hogy a
helyreallitasra nincs mas mod egy adott idészakon beliil.

A szanalasi hatosag a beavatkozasi kiiszob teljesiilése esetén a kdvetkezd intézkedéseket alkalmazhatja:
o iizletagak eladésa,

e hidbank létrehozasa,

® az eszk6zok elkiilonitése és

o kiegészitd mechanizmusként adossagleiras (bail-in).

20 Recovery and Resolution Plans (RRPs)
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A fenti intézkedéseket az allami segitségnyujtas szabalyaival 6sszhangban kell alkalmazni. A szanalasi
hatésag intézkedései jogilag tamadhatok, de csak az elszenvedett karért lehet kartalanitast kérni. Ha egy
intézmény ellen felszamolast kezdeményeznek, a szanalasi hatosag 14 napon beliil donthet, hogy alkalmazni
kivanja-e a szanalasi eljarast.

A valsagkezelési direktiva tervezetben az egyik legfontosabb 0j elem az addossagleirasi eszkoz (bail-
in tool) bevezetése. Az addssagleiras (részvénytoke-leiras, alarendelt kolcsontoke-leiras vagy részvény-
nyé alakitas [bail-in/debt write-down]) kotelezé valsagkezelési eszkoz, amelyet a beavatkozasi kiiszobok
bekdvetkeztekor kell alkalmazni. Miikodo és felszamolas alatt allé cégeknél (going and gone consern)
egyarant bevethetd. A bail-in a hagyomanyos valsagkezelési eszkozok kiegészitése, célja a gyengélke-
d6 pénziigyi intézmény stabilizalasa adofizetdi pénzbdl vald kimentés (public bail out) nélkiil. A bail-in
a részvényesek €s a hitelezok vesztesége, mikozben a betétesek, az alkalmazottak, a kereskedelmi part-
nerek és a hatdsagok kovetelései megmaradnak. A bail-in egyiitt jar a helyzet kialakulasaért felelos me-
nedzsment eltavolitasaval. A bail-in még a legnagyobb bankok esetében is csokkenti, illetve megsziinte-
ti az implicit allami garanciat, aminek természetes kovetkezménye a finanszirozasi koltségek valamelyes
emelkedése. (A bail-in bevezetése miatti forraskoltség-névekedést az Eurdpai Bizottsag 15 bazispontosra
becsiilte.) Hangsulyozni kell, hogy a bail-int alapesetben elére akarjak bevezetni gy, hogy a banki hite-
lezok tisztaban lesznek azzal: a veszteségrendezésbe bevonhatd (bail-inable) instrumentumba fektetnek.

A szanaldsi hatosag a rendezés soran atmenetileg korlatozhatja és felfiiggesztheti a partnereket védo
eszkozoket (kovetelések érvényesitése, pozicidlezard nettodsitas [close-out netting]). A felfiiggesztési jogot
idében korlatozva kell gyakorolni, figyelembe véve a partnerek érdekeit is, azonos banasmoédot alkalmazva.

A tagallamoknak szanalasi alapot (resolution fund) kell 1étrehozniuk, amelyet az intézmények ex-ante és
ex-post modon finansziroznak. Lehetéséget kell teremteni arra, hogy elkeriilhetetlen esetekben az alapok a
pénziigyi intézményektdl vagy a kozponti banktol hitelt vehessenek fel. Az alapokat 10 év alatt kell feltolteni
a forrasok 1%-at kitev célszintre. Az union beliil biztositani kell az alapok kozott az egymasnak valo kol-
csonos, onkéntes hitelnytjtas lehetségét.

A betétbiztositasi rendszereknek (DGS?) a valsagrendezés soran rendelkezésre kell bocséjtaniuk a biz-
tositott betétek fedezéséhez sziikséges forrasokat. (A betétbiztositasi rendszereknek ugyanakkor a nem biz-
tositott hitelezokkel azonos elbanasban kell részesiilniiik.) A betétbiztositasi alapok altalaban is felhasznal-
hatok a valsagrendezésben. Az, hogy a szanalasi alap elkiiloniil-e a betétbiztositasitol, a tagallamok dontési
hataskore, de a Bizottsag szinergiat tulajdonit a kozos alapoknak, igy a direktiva méretgazdasagossagi okok-
bol megengedné a betétbiztositasi alapok szanalasi célu felhasznalasat. Ha egy tagallam nem teszi lehetévé a
betétbiztositasi alap valsagrendezési célu felhasznalasat, akkor kiilon szanalasi alapot kell képeznie.

A hataron atnyulo csoportok esetében ,,szanalasi kollégiumokat™ kell alakitani, egyértelmiien kijelolt
vezetdvel és az EBA részvételével. Az EBA biztositja a megfelel$ egyiittmiikodést és a sziikséges esetekben
kozvetitést (mediaciot) is folytat. A szanalasi tervek elkészitése, illetve a szanalasi 1épésekrél valo dontés
értelemszertien a kollégiumok feladata.

A direktiva a harmadik orszagban bejegyzett bankok/csoportok valsagrendezésében vald egyiittmiiko-
dést is tdmogatja, ha az nem veszélyezteti azon tagorszag pénziigyi stabilitasat, ahol a lednyvallalat vagy a
fiok miikodik, valamint egyenld és igazsagos elbanast biztosit a betéteseknek €s hitelezOknek. A szanalasi
hatésagoknak megallapodast kell kotniiik a harmadik orszag hatésagaval, ennek kereteit az EBA dolgozza ki.

A valsagkezelési kereteket meghatarozo6 direktivat a Bizottsag javaslata szerint 20/4. december 31-ig

kell atiiltetni. A bail-in eszkdzre vonatkozo részeket 2018. januar 1-jét6l kell alkalmazni. Ez 6sszhangban van
a forrasmegujitasi ciklusokkal, és segit az attételi rata csokkenésének a megakadalyozasaban.

A BRRD-vel kapcsolatos targyalasok elhuzodtak az eredeti elképzelésekhez képest. A
parlamenti, illetve a tanacsi poziciok kialakitasara csak majus, illetve junius végére keriilt

21 Deposit Guarantee Schemes
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sor. A legnagyobb vitak az allami szerepvallalas, a korai beavatkozas és a helyreallitasi
szakasz nyilvanossaga, a helyreallitasi és a szandlési szakasz, illetve a feliigyeleti és a sza-
nalasi hatosag elhatarolasa, a beavatkozasi kiiszobok, a specialis menedzser kirendelése, az
RRP-k titkossaga, a részvényesi jogok, az anya-fogado (home-host) hataskorok és legféképp
a bail-in alkalmazasa, illetve a bail-inbe bevonhato instrumentumok koriil folytak.

A hitelez6k veszteségrendezésbe valod bevonasanak, azaz a bail-innek az orszagok ko-
z0Otti harmonizalasa azért kulcskérdés, mert az eltéré alkalmazas indokolatlan és az egyes
tagallamok pénziigyi stabilitasat veszélyeztetd tokemozgasokat, tokemenekitést indukalhat.
Unids szinti, egységes alkalmazas esetén a veszteségek inkabb terhelhetok a magénhitele-
zOkre anélkiil, hogy a pénziigyi stabilitas veszélybe keriilne.

A bail-in egyoldalu alkalmazasanak a kockazatai kapcsan a dan példat szoktak emliteni.
Az Eurdpai Unid orszagai koziil eldszor 2011-ben, Dénidban vezettek be a bail-inre vonat-
koz6 szabalyozast az Amagerbanken A/S és a Fjordbank Mors A/S fizet6képtelenné valasa
nyoman.?? A hitelez6k bevonasara a befekteték a piacrol vald kivonulassal reagaltak, ami
oda vezetett, hogy atmenetileg az orszag 120 bankjanak tobbsége nem jutott piaci finanszi-
rozashoz (Brunsden—Christie [2013a]). Mindez azzal a kdvetkezménnyel jart, hogy vissza
kellett térni a hitelez6knek nagyobb védelmet nyujtod szabalyozashoz (Pisani-Ferry—Sapir—
Véron—Wolff [2012]).

Amint azt Andrea Enria, az EBA elndke is leszogezte, a bail-in instrumentumok alkal-
mazasa terén biztositott nemzeti rugalmassag két karos hatassal jar:

e az egyes hitelez6i kategoridk eltérd kezelésével rombolja az azonos versenyfeltéte-
leket, lehet6vé téve, hogy szabalyozoi hatalommal cs6kkenthessék a hazai szereplok
finanszirozasi koltségét;

e akadalyozza a nemzeti rezsimek Osszekapcsoldsat, s ezaltal a hataron atnytlé csopor-
tok gordiilékeny (smooth), k6zds alapt valsagkezelését.

A bail-in alkalmazasa koriili vitdkban — valoszintileg a ciprusi valsagkezelés tanulsa-
gainak is betudhatdan — kiemelt jelentsége volt a (nem biztositott) betétek kezelésének. A
ciprusi példa azt mutatta, hogy a bankpanik elkeriiléséhez nem elégséges a 100 000 eurd
alatti betétek biztositottsdga, ha a nagy betétek nincsenek biztonsadgban (Barker [2013]). A
kérdésben az Eurdpai Parlament arra az alldspontra jutott, hogy a hitelez6i hierarchidban a
betéteseknek elsdbbséget kell kapniuk a nem biztositott kotvényesekhez képest. Az EKB és
a Bizottsag kordbban a biztositott betétek kivételével a betétesek és a tobbi hitelezd kozotti
egyenld veszteségmegosztas mellett érvelt. Késébb elmozdultak a betétesek (USA-tilust)
kedvezményezése felé; elfogadvan, hogy a nem biztositott betéteseket csak a sor végén von-
jék be a veszteségrendezésbe. A nagy betétek preferalasat illetden a tagallamok kozott is
vita volt.

22 A bail-in dan és a ciprusi alkalmazasanak az esetében is felvethetd az utdlagossag, azaz hogy a befektet6k nem
tudhattak, hogy cséd esetén 6k viselik a veszteségek nagy részét.
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2.3.1.2. Az ECON? poziciéja a BRRD-ré**

Az ECON majusban elfogadott llaspontja szerint a helyreallitasi és szandlasi terveket csoportszinten kell
elkésziteni, kivéve, ha a leanyvallalat rendszerszempontbol fontos. Az RRP-ket intézményspecifikus forga-
tokonyvek alapjan kell tesztelni, az EBA nem készit itmutatot a hasznalando szcenariokrol. A feliigyeletek
jogositvanyt kapnak arra, hogy megkoveteljék a bank jogi vagy miikddési struktirajanak a megvaltoztatasat,
illetve kotelezettségek kibocsatasat vagy atstrukturalasat. Ugyanakkor a bankoknak megfeleld jogositva-
nyuk lesz a fellebbezésre és a feliilvizsgalatra, beleértve a stratégia és a struktura megvaltoztatasat elird
dontések jogi feliilvizsgalatat.

A Parlament jol meghatarozott (hard) kiiszobhoz koti a korai beavatkozast: a minimum sajattéke-kove-
telmény +1,5%-os szinjéhez. A specidlis menedzser kinevezésére a szanalasi fazisban keriilhet sor.

A bankoknak az Gsszes kotelezettség szazalékos mértékében kifejezve, elégséges mértékii sajat tékével
és elismerhetd, a veszteségrendezésbe bevonhatd (bail-inable) forrassal kell rendelkezniiik. Az EBA-nak

szabalyozoi technikai sztenderdben kell meghataroznia a sajat- toke €s a bail-inbe bevonhato kote-
lezettségek minimalis szintjét (MREL?). A hitelintézet fizetésképtelensége esetén a betétesek kovetelései
preferencialis elbiralasban részesiilnek (magasabb rangtiak) a tobbi, nem biztositott hitelez6hoz képest. (A
biztositott betétek tovabbra is védettséget ¢lveznek.) A bail-in az eredetileg tervezett 2018. januar 1. helyett
2016. julius 1-jét6l 1éphet életbe.

A valsagrendezés finanszirozasi forrasait érintden a szanalasi alap felt6ltési szintjét megemelték: 10 év
alatt a betétek 1,5%-at kell elérnie. Az esetleges bankadok felhasznalhatok a szanalasi alapok helyettesitésé-
re. A szanalasi alapok 6nkéntes alapon hitelezhetik egymast, a betétvédelmi alapok pedig nem vesznek részt
a valsagrendezésben.

2.3.1.3. A Tanacsban kialakult kompromisszum

A tagorszagok kozotti egyeztetés sikeres lezarasaként kompromisszumra jutottak a bail-in kdrébe bevonhatd
banki kotelezettségekrdl. Ennek értelmében a természetes személyek és a kis- és kdzépvallalatok betétei,
valamint az Eurdpai Fejlesztési Banktol szarmazé forrasok preferencialis elbanasban részesiilnek a nor-
mal, nem biztositott hitelez6khoz és a nagyvallalati betétesekhez képest, s a biztositott betétek ezen beliil
is elsdbbséget ¢lveznek. Bizonyos tipusu kotelezettségeket allando jelleggel ki kell zarni a bail-in korbdl. A
betéteken tul idetartoznak a biztositott kotelezettségek, beleértve a fedezett kdtvényeket; az alkalmazottak-
kal szembeni kotelezettségek (fix fizetések, nyugdijak); az olyan kereskedelmi tipust kdvetelések, amelyek
alapjaul szolgalo aruk és szolgaltatasok feltétleniil sziikségesek az intézmény napi mitkodéséhez; a fizetési
rendszerekben valo részvételhez kapcsolddo kotelezettségek, ha azok hatralévd lejarata 7 napnal rovidebb;
valamint a 7 napnal rovidebb eredeti lejarati bankkdozi kotelezettségek. A megfeleld rugalmassag jegyében a
nemzeti hatosadgok diszkrecionalis jogot kapnak, hogy részben vagy egészben kizarjak a bail-inbe bevonhatd
kotelezettségek korébdl azokat a kotelezettségeket, amelyek

e ¢ésszerll idétartamon beliil nem bevonhatok,

o sziikségesek a kritikus funkcidk folyamatos ellatasdhoz,

o segitik a fertdzési hatés elkeriilését,

o segitik az olyan értékvesztés elkeriilését, amely a tobbi hitelezonek veszteséget okozna.

A megegyezés szerint a nemzeti szanalasi alapokat 10 év alatt kell feltdlteni az dsszes biztositott betét
0,8%-0s szintjére. A tagallamok maguk donthetnének, hogy a szanalasi alapjukat kiilén kezelik-e a betétbiz-
tositasi alaptol, de az egyiittes feltdltési célszint mindkét esetben ugyanaz (1,3%). A sajat téke ¢és a bail-inbe
bevonhato kotelezettségek minimalis szintjét a nemzeti szanaldsi hatésdgok hatarozzak meg az intézmény
méretétdl, kockazati profiljatdl és iizleti modelljétdl fliggéen. A Bizottsag egy 2016-ban végzett feliilvizs-
galat alapjan dont arrdl, hogy az EBA el6ir-e majd egy minden bankra koételez6, harmonizalt, minimalis
MREL-mértéket (Council of the European Union [2013]).

23 Az Eurdpai Parlament Gazdasagi ¢s Monetaris Bizottsaga
24 Az Eurdpai Bankfoderacio tajékoztatasa alapjan
25 Minimum requirement for own funds and eligible liabilities
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A Tandacsban elért kompromisszummal talan biztosithatd lesz, hogy az egyes tagorsza-
gokban tobbé-kevésbé azonosak legyenek a bankok forrasbevonasi feltételei, s hogy a po-
tencialis befektetdk, banki hitelez6k ne mozogjanak az egyes orszagok kozott pusztan azért,
mert eltérd a bankoknal elhelyezett pénzeik bail-in sordn valo6 kezelése. A versenysemleges-
séghez arra is sziikség lesz, hogy az egyes tagallamok azonos — az EBA 4ltal meghatarozott
— kritériumok alapjan éljenek a bail-inbe val6 bevonas aldli kivételes mentesitéssel.

A parlamenti és a tanacsi poziciok kialakitasat kdvetden a trialogus targyaldsok julius-
ban kezdddnek, s a remények szerint mar az dsszel eredménnyel jarnak. A Parlament és a
Tanacs indul6 allaspontja szamos kérdésben eltér. Csak néhanyat emlitve, ilyen példaul a
specialis menedzser kinevezése, a szanalasi és a betétbiztositasi alapok kdzos kezelése és
feltoltési szintje, a szanalasi kollégiumokban végzett EBA-medidcié kdtelezd érvénye vagy
a bail-in bevezetési id6pontja.

2.3.2. Vita az SRM bevezethetoségérol

A tagéllamok valsagkezelési szabalyozasanak (gyakorlatanak) dsszehangolasat kovetden a
bankuni6 irdnyaba tett valodi eldrelépést a legalabb eurdzona-szintli kozds szanalasi hato-
sag ¢és a kozos szanalasi alap létrehozasa jelenti, amirdl azt megelézden, hogy a Bizottsag
nyilvanossagra hozta volna az erre vonatkozo javaslatat, heves vita bontakozott ki.

A vita arrdl folyt, hogy a meglévo jogi keretek lehetové teszik-e az egységes szanalasi
hatosag ¢és szanalasi alap létrehozasat. Ehhez Németorszag véleménye szerint sziikséges az
Alapszerzédés modositasa, ami honapokat, sot éveket vehet igénybe. A bankunioét — amint
azt Wolfgang Schiuble német pénziigyminiszter a Financial Timesban megjelent cikkében
leszogezte — szilard jogi alapokra kell épiteni. Véleménye szerint az Alapszerzddés kelldképp
megalapozza az egységes felligyeletet és az egységes valsagkezelési eljarast, de nem elégséges
hattér egy erds kdzponti szanalasi hatosag 1étrehozasahoz. A komoly pénziigyi kdvetkezmé-
nyekkel jaré bankszanalast nem lehet bizonytalan jogi alapokon megvaldsitani. Ugyanakkor
az Alapszerz6dés kismértéki modositasa nem csupan szilard jogi alapot biztositana az europai
szintll szanalasi hatdsagnak, de lehetévé tenné az EKB monetaris és feliigyeleti funkcioinak
jobb szétvalasztasat, s ezaltal a nem eurdzona-tagallamok egyenld elbanason alapuld csatla-
kozasat az SSM-hez, végiil pedig hangsulyossa tenné az integracio visszafordithatatlansagat.
Schéuble ezért kétlépcsds megkozelitést javasol, amely a bankok kimentését az Alapszerzodés
modositasaig a nemzeti szanalasi hatésagok egylittmiikddésére bizna (resolution mechanism
based on a network of national authorities). A kétlépcsds bankunio elso szakasza az egységes
feliigyeletet és a szanalasi mechanizmusok 0sszehangolasat jelentené, amelyben a szanalas a
szik, beleértve az Eurdpai Stabilitasi Mechanizmust mint végsé tartalékot.”® Schéauble javas-
lata — sajat hasonlata szerint — kezdetben egy tolgyfavazas, nem pedig fémvazas bankuniot
jelentene. A kétlépcsés megoldas elsd szintje akkor Iéphetne életbe, amikor mar mikddik az

26 Ebbe a megfogalmazasba sok minden belefér, hiszen nem beszél arrdl, hogy a nemzeti alapok hogyan tamasz-
kodnak egymasra, illetve lehetséges-e az orszagok kozotti barminemi transzfer.
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SSM, a bankokat feltokésitették a Bazel I11. megkovetelte szintre, és megegyeztek a szanalasi
hatdsagok és alapok 11j nemzeti sztenderdjérdl (azaz a BRRD-rdl).

A kétlépcsos rendszerre vonatkozo javaslat (a ,,second best solution” — Ellyatt [2013])
arra szolgéalna, hogy ne kelljen valasztani a jogilag kétséges megoldas és a bankuni6 el-
halasztasa kozott. Ugyanakkor mas vélemények szerint az Alapszerz6dés megfeleld ala-
pot biztosit a kdzos szanalasi hatdsag és szanalasi alap 1étrehozésara. A kritikusok szerint
Schéuble javaslata nem sziinteti meg a bankcs6dok és az allamok eladosodasa kdzotti ok-
sagi lancolatot. Igaz persze, hogy a valddi bankunié végeredményben a német adofizetoket
terhelné, ami latszolag nem érdeke a németeknek. De tévednek, Eurdpa valsdga megmutat-
ta, hogy milyen veszélyes a monetaris unié bankunio6 nélkiil. Németorszag szamara az eurd
megteremtését kdvetden nincs masik ut. Briisszelt tamogatva, az Eurdpai Kézponti Bank
is a szanalasi intézményrendszer gyors felallitidsa mellett érvel, ez szerinte is megtehetd az
Alapszerzddés alapjan. Az EKB hangstilyozza, hogy a valsagrendezés nemzeti hataskorben
tartasa ellentétben all azzal, hogy Frankfurtban dontenek a bankok életképességérdl (Nixon
[2013]). Hasonl6 allasponton van az Eurogroupot vezetd holland pénziigyminiszter is. A
spanyolok, a portugéalok és a francidk ugyancsak a bankunié minél gyorsabb létrehozasat
siirgették (Melander—Toyer [2013]). Az egységes szanalasi alap, illetve hatosag létrehozasa
alapfeltételként szolgal ahhoz, hogy a bankvalsagok megoldasat kozvetleniil az ESM-bdl
finanszirozzédk. Mas vélemények szerint a bankuni6 gyors megvalositdsa csak novelné a
politikai kicsapongas lehetdségét, a bankmentések és a mindig novekvd kormanyzati de-
ficitek finanszirozasaval felgyorsitana az euréinflaciot. (Ujsaghirek szerint végiil Francois
Hollande francia elnok és Angela Merkel német kancellar az EKB és a Bizottsag altal szor-
galmazottnal kevésbé ambicidzus bankszanalasi megoldasban egyezett meg (Barker— For-
tanella-Khan—Spiegel [2013]).

2.3.3. Hogyan kell elosztani a bankvalsagok soran keletkezo veszteségeket??’

A bankok 2008-as kimentésébdl a politikusok vilagszerte azt a tanulsdgot vonhatték le,
hogy a ,tlizoltas” soran alkalmazott, gyakorlatban kialakult megoldasok szamos igazsagta-
lan elemet tartalmaztak. Az igazsagtalansagokra azon tul is szamtalan példat lehet felhozni,
hogy az allamok altal kimentett bankok részvényesei megorizhették tulajdonosi jogaikat.
Nehezen indokolhat6 példaul, hogy a hataron atnyuld bankok esetében a kimentés koltsé-
gei kizarolag az anyaorszag kormanyat (adofizetdit) terhelték, mikdzben annak legnagyobb
nyertesei mas orszagbeli bankok és végso soron ezen bankok iigyfelei voltak (pl. az USA-
ban bejegyzett AIG esetében a francia és a holland leanybankok kaptak a legnagyobb segit-
séget, azaz a francia és a német leanybankok hitelezdit és betéteseit az amerikai adofizetok
kontojara mentették ki). A Fortis és a Dexia példaja is azt mutatta, hogy a hataron atnyulo
tevékenységet folytatd bankok cs6djénél mennyire nehéz a veszteségek utdlagos elosztasa.
Ugyanakkor arra is volt példa, hogy a hatésagok a legsziikebb nemzeti érdekek alapjan jar-
tak el valsagrendezésben (pl. az izlandi bankok izlandi betétesei elonyt élveztek az egyesiilt
kiralysagi és a holland fiokok betéteseivel szemben).

27 A veszteség elosztas kérdését, illetve az SRM lehetséges mitkodését kimeritden targyaljak AvGouLEAs, ELLIOTT
és GoopHART [2011], az Eurdpai Parlament, valamint a Bruegel Intézet publikacioi, amelyeket felhasznaltam a
kovetkezd két fejezet irdsa soran.
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A rossz tapasztalatok alapjan természetes igény, hogy a kritikus helyzetek kialakulasat
megeldzden ex-ante megegyezések sziilessenek a veszteségek rendezésének alapelveirdl,
arrol, hogyan kell felosztani a veszteséget a részvényesek, a hitelezk, a nem biztositott
betétesek, a tuléld bankok és az allamok kozott.

A ,kik fizessék a veszteséget — a maganszektor vagy az addfizetdk?” kérdésre a BRRD
a bail-in intézményének a bevezetésével vilagos valaszt ad, és a veszteségviselési sorrendet
is egyértelmtien meghatarozza. A bankok altal a jovoben kibocsatott, veszteségrendezésbe
bevonando bail-in instrumentumokat a befektetok annak ismeretében vasaroljak majd, hogy
az adott instrumentumok hogyan vesznek részt egy esetleges szandlasban, ami persze az
arazasban is tiikrozodik.

A (nemzeti vagy kozos) szanalasi alapok létrehozasa azt célozza, hogy a bankok k6zos-
sége — egyfajta biztonsagi halot képezve — mar eldzetesen is hozzéjaruljon a jovobeni vesz-
teségek rendezéséhez. Feliigyeleti és valsagkezelési szempontbdl az is indokolt volna, hogy
a szandlasi alaphoz val6 hozzajarulds a bankok kockédzatossdganak a figyelembe vételével
torténjen.

Mivel a pénziigyi stabilitds megérzése érdekében alapvetés, hogy a betéteseknek akkor
is hozzé kell jutniuk a pénziikhdz, ha nincsenek elézetesen feltdltott (szanalasi és betétvédel-
mi) alapok vagy kiiiriilnek, a veszteségrendezési sor végén sziikségszeriien mégis az allami
koltségvetések (azaz az adofizetok) allnak. A bail-out intézményét teljes mértékben kizarok
(példaul Benoit Coeuré EKB-alelnok) ezt a problémat az alapok kdlcsonfelvételével, illetve
potbefizetés elrendelésével latnak megoldhatonak, azaz a veszteségek végso finanszirozasa
is maganpénzbdl torténne. Masok (koztiik Jens Weidmann Bundesbank-elnok) elkertilhe-
tetlennek tartjak, hogy a valsagkezelésbe — igaz, a legutolsé helyen — kdltségvetési/adofize-
tdi pénzeket is bevonjanak.

Amennyiben a valsagkezelésbe a nemzeti szanalasi alapokat és/vagy az adofizetoket
is bevonjdk, tobb orszagban miikddé bankok/bankcsoportok esetében nem keriilhetd meg
a veszteségek orszadgok kozotti megosztasanak a problémaja. Ezt a kérdést Goodhart és
Schoenmaker mar 2009-ben felvetette, a veszteségek eszkdzaranyos megosztasat javasolva
a cs6dot bizonyos idével megelézd allapot alapjan. A kérdésrdél azonban nem alakult ki vita,
az eldzetes veszteségmegosztas elveit tekintve nem tortént eldrelépés, maradt az allamok
utolagos osztozkodéasa (Goodhart [2012]). Az elzetes aranyos tehermegosztas arra 6sztonzi
a fogadd (host) feliigyeleteket, hogy aktivan és hatékonyan vegyenek részt az intézmények
ellendrzésében, a feliigyeleti elnézés, illetve potyautassag ellen hat. Ugyancsak 6sztondz a
megeldz6 akceiok, illetve a korai beavatkozas alkalmazasara.

A csoportszinten késziil6 szanalasi tervek — mas széhasznalatban: végrendeletek (living
will) — egyik feladata éppen a szanalési terhek orszagok kozotti ex-ante tipusti megoszta-
sa lehet. Ezekben a tervekben eldre rogzithetik, hogy a nemzeti szanalasi hatésdgok mi-
lyen szempontok szerint, milyen mértékben jarulnak hozza a veszteségrendezéshez. Az
intézményspecifikus szanalési tervek készitésénél rovid tdvon még az unién beliil is problé-
mat jelent a tagdllamonként eltér6 felszamolasi, munkatigyi és betétbiztositasi szabalyozas.
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Ezért fontos, hogy a nagy, hataron atnyul6é bankoknak/bankcsoportoknak az érintett hato-
sagokkal egyeztetett szanalasi tervei tartalmazzak

e a terhek elosztasi mechanizmusat,

e a kiilfoldi felszamolasi eljarasok és dontések elismerésének az elfogadott kereteit,

e a kiilfoldi és belfoldi leAnyvallalatok azonitdsi mechanizmusat, valamint

e az iranyadd betétbiztositdsi megegyezéseket (Avgouleas—Goodhart—Schoenmaker

[2011]).

A jovében realizalodo veszteségek ex-ante kezelésénél nehezebb kérdés a multban fel-
halmozott ex-post veszteségek rendezése és orszagok kozotti elosztasa. A multban kelet-
kezett veszteségek felszinre hozéasa, az 6roklott problémak elkiilonitése, a nemzeti bank-
rendszerek rendbetétele a bankunio életbe 1épésének a kiinduld feltétele. Eldtte sziikséges
a bankok alapos atvilagitasa, hogy elkeriiljék a meglévd veszteségek kozossé tételét. A
meglévo veszteségeket nemzeti szinten kell rendezni, és csak ha ez nem lehetséges, akkor
johet szoba a bankunios forrdsok hasznalata. Ez a forrdsbevonds sziikségessé teszi, hogy
az Eurdpai Stabilitasi Mechanizmust tegyék alkalmassa a bankok kdzvetlen feltokésitésére
(Brunsden—Christie [2013b]). A mas tagorszagok adofizetdi pénzének a felhasznalasa indo-
koltta teszi az ,,aki fizet, az irdnyitja a folyamatot” elv érvényesitését.

A Bundesbank alelnoke, Sabine Lautenschliger szerint a bankuni6 egyenértékii a szuverén adossag hatso
ajton valo visszacsempészésével, hacsak nem kiséri fiskalis unio, ami feltételezi a nemzeti koltségvetések
feletti ellendrzést. ,, A bankunio csakis a fiskdlis unioval tandemben miikéddéképes.” ,, Aki a kitelezettségeket
viseli, annak az ellendrzési jogokkal is rendelkeznie kell.” Németorszagban széleskorii az ellenallas minden
olyan megoldassal szemben, amely Eurdpa legerésebb gazdasagara helyezné a gyengébb gazdasagu orsza-
gok bankmentésének terheit a koltségvetési és kiadasi politikak integralasa nélkiil. A német allaspont szerint
a koltségvetési tehermegosztas feltétele a tagallamok bizonyos szint feletti koltekezése esetén gyakorolhatd
vétojog volna.

A legutobbi valsagrendezések kapcsan feler6sodott az a vélemény, hogy lehetdség sze-
rint a kozeljovében bekovetkezhetd szandldsok esetében is alkalmazni kell a bail-int, a
veszteségek (egy részének) a meglévo hitelezok kozotti felosztasat. Ez egy-egy tagorszag
esetében novelheti a pénziigyi stabilitasi kockazatokat, de ezen javithat, ha a tagallamok
tobbé-kevésbé egységesen jarnak el a bail-in ,,utélagos” alkalmazasa tekintetében.

Mivel a bankvalsagok altalaban nem egyediek (barings), hanem rendszerjellegtiek (1.
az 1990-es évek elejének skandinav bankvalsaga), az eldzetes befizetésen alapuld szanalési
alapok csak akkor hitelesek, ha koltségvetési tdmasz van folottiik. Az alap hitelességéhez
rendelkezni kell a terhek megosztasardl az alap kimeriilése esetére. (Valojaban az ilyen ala-
pok csak egy 1épéssel hatrébb toljak a magéanhitelezdk és a kozszféra kozti tehermegosztas
kérdését — Avgouleas—Goodhart—Schoenmaker [2011]).

A bankunié mindenek feletti alapelve az adofizetok koltségeinek a minimalizaldsa
(Pisani-Ferry—Sapir—Véron—Wolff [2012]). Paradox mdédon — pénziigyi stabilitasi okokbol?®
— az adofizetdi pénzek tigy védhetdk a leghatékonyabban, ha a betétesek pénzének védelmé-

28 A pénziigyi stabilitas védelme (a bankrohamok elkeriilésének az igénye) indokolja, hogy hogy a betéteseknek
azon az aron is vissza kell kapniuk a pénziiket, hogy azt az adofizeték (allamok) fizetik ki. Kiilonben a veszte-
ségelosztas bankon (bankmérlegen) beliil megoldhaté volna.
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re a szandlasi alapon tul, végs6 mentsvarként adofizetdi pénzek is bevonhatok (koltségvetési
tamasz). A bankuniés szintll szanalasi alaphoz logikailag bankunids szintti koltségvetési
tamasz tartozik. A bankunios szintli koltségvetési tamasz igényébdl pedig sziikségszertien
kovetkezik a fiskalis uni6 irdnyaba valo tovabblépés, a kdltségvetési integracid erdsitése.

Ez azonban még nem feltétleniil jelenti a foderalis koltségvetés sziikségességét. Ele-
gendd lehet a feltételes feltoltési kotelezettség vallalasa a szanalasi alap kiiiriilése esetére,
vagy kdzponti adoszedési lehetség biztositasa a GDP bizonyos szdzalékaig. Nem valoszinii
azonban, hogy a veszteségelosztas eldzetes ex-ante szabdllyal teljességgel kezelhetd, hi-
szen a tobbletkiaddshoz a dolog természete miatt nemzeti parlamenti jovahagyas sziikséges
(Pisani-Ferry—Wolff ]2012]).

A bankuniohoz kapcsolddo politikai vitak ugyanakkor azt is jelezték, hogy a tagallamok
jelenleg még nem készek a tényleges elérelépésre a fiskalis integracid iranyaba. A bankuni6
megvaldsitdsanak a legnagyobb akadalya, hogy a tagallamok nem tudnak megegyezni a
veszteségek megosztasarol.

2.3.4. Ki legyen a szanalasi hatésag?

Ha a bankuniéra vonatkozo terveknek megfelelden Iétrejon a kozos valsdgkezelési rendszer,
akkor a veszteségmegosztas soran dontd szerep jut a szanalasi hatésagnak. A szanalasi hato-
sagnak elosztasi kérdésekben kell dontenie, ami a politikai Giton megvalasztott tisztségviselok
feladata. A politikai dontési feleldsség csak nagyon szigoru szabalyok és elszamoltathatosagi
keretek kozott adhat6 at fiiggetlen intézménynek. Ezért mar elézetesen is felvethet6 a kérdés,
hogy a meglévd unids intézmények koziil van-e olyan, amelyik alkalmas a szanalasi hatosag
feladatainak a betoltésére, vagy indokolt-e egy 0j intézmény létrehozésa.

Az opciokat végigtekintve a legfontosabb kovetkeztetés, hogy az EKB nem lehet a
szanalasi hatosag, hiszen feliigyeletként érdekelt lehet a feliigyelés soran elkovetett hibak
elkenddzésében. Még komolyabb érv az EKB esetleges szanalasi hatosagi feladatkorével
szemben, hogy a szanalasi hatdsdg definicid szerint elosztési (fiskalis) feladatokat lat el, és
az EKB-nak nem lehet olyan funkcidja, amely kdlcsonhatasban van a kdltségvetéssel, hi-
szen az veszélyeztetné a jo monetaris politika viteléhez feltétleniil sziikséges fliggetlenségét.
Ugyanakkor az EKB-nak feliigyeleti tevékenysége gyakorlasa soran egyiitt kell mitkddnie
a szanalasi hat6saggal.

A legjobb megoldasnak egy 1j, fiiggetlen szanalasi hatdsag felallitasa latszik (esetleg az
egységes betétbiztositasi alap menedzselésének a feladatkdrével kombinélva). Igaz ugyan,
hogy egy 0j, még nem bizonyitott hatdsdg 1étrehozasdnak mindig van kockazata, de igy
volna biztosithato, hogy a szanélési hatosag célorientaltan miikddve, mindig az egyedi in-
tézményre keresse az optimalis megoldast, a multbeli hibak és a jelenlegi érdekkonfliktusok
terhe nélkiil. Az is megfontolando, hogy az 11j hatosag szoros kapcsolatban alljon az Eurépai
Stabilitasi Mechanizmussal. Amennyiben az ESM szerepet kap a szanalasi folyamatban,
akkor ki kell alakitani azokat a miikodési kereteket, amelyek kozott az ESM alkalmas lesz a
bankok kozvetlen feltokésitésére.
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A bankunié szanalasi hatésdganak hasonldé jogokat kell kapnia, mint amelyekkel a
BRRD a nemzeti szanélasi hatosagokat felruhazza. Igy fontos, hogy a szanalasi hatosag

"o

jogot kapjon a korai beavatkozasra, megel6z6 intézkedéseket tehessen, amikor a bank még
szolvens. Ugyancsak fel kell jogositani arra, hogy megadott szabalyok szerint hitel-részvény
konverziot végezhessen, és megadott szabalyok szerint eloszthassa a veszteséget az érintet-
tek kozott anélkiil, hogy konszenzust kellene teremtenie.

A bankunios szintii szanalés logikusan azokra a bankokra/bankcsoportokra terjedne ki,
amelyek kozvetlen EKB-feliigyelet ala tartoznak. Pénziigyi stabilitasi szempontok alapjan
tavlatilag a rendszerszempontbol jelentds, nem bank pénziigyi intézményeket (SIFIs) is in-
dokolt bevonni az egységes valsagkezelésbe (Elliott [2012]).

2.3.5. Bizottsagi javaslat az SRM-re

Talan a ,,fémvazas vagy favazas bankuniot” cimen Osszefoglalhatod vitanak is betudhato,
hogy a Bizottsag az eredeti tervekhez képest kissé¢ megkésve jelentette be az SRM-re vonat-
kozo javaslatat. A szokasokkal ellentétben a julius 10-i sajtokdzleménnyel egy idében nem
jelent meg az SRM-re vonatkozd rendelet tervezete, csak egy ,,gyakori kérdéseket és vala-
szokat” tartalmaz6 magyarazé dokumentum, ami arra utalhat, hogy az egységes szanalasi
rendszert 6vezd érdekellentétek nem jutottak nyugvopontra.

A Bizottsag juliusi javaslata az egységes szanalasi mechanizmus miikodésére:

Az EKB — mint feliigyeleti szerv — jelzi, ha az eurddvezetben vagy a bankunioban részt vevé valamely tag-
allamban letelepedett banknak sulyos pénziigyi nehézségei tamadnak, és szanalasra van sziikség.

Az EKB, az Eurdpai Bizottsag és az illetékes (az adott bank székhelye, illetve bankfiokjai és/vagy leany-
vallalatai szerinti) nemzeti hatosagok képviseldibol allo Egységes Szanalasi Testiilet elokésziti a bank szana-
lasat. A Testiilet széles hataskorokkel rendelkezik a bankaszanalas mikéntjének elemzése és meghatarozasa
tekintetében: eldonti, mely eszkozoket alkalmazzak, és hogyan vonjak be az Eurdpai Szanalasi Alapot. A
nemzeti szanalasi hatosagokat szorosan bevonjak ebbe a munkaba.

A Bizottsag az Egységes Szanalasi Testiilet ajanlasa vagy sajat kezdeményezése alapjan dont a bank
szanalas ala helyezésérdl és ennek idopontjardl, tovabba meghatarozza a szanalasi eszkozok és az Alap fel-
hasznalasanak keretét. A végsé dontés jogi okokbol nem harulhat a Testiiletre.

A szanalasi terv végrehajtasaért a nemzeti szanalasi hatosagok felelosek az Egységes Szanalasi Testiilet
feliigyelete alatt.

Az Egységes Szanalasi Testiilet feliigyeli a szanalast. Nyomon koveti, a nemzeti szanalasi hatésagok
altali nemzeti szintii végrehajtast, és amennyiben valamely hatésag nem tenne eleget a hatarozatban foglal-
taknak, kozvetleniil a bajban levé bankoknak is cimezhet végrehajtasi utasitasokat.

Egységes Bankszanalasi Alapot hoznak létre, amely az Egységes Szanalasi Testiilet iranyitasa ala tarto-
zik, és biztositja a kdzéptavt finanszirozasi forrasok hozzaférhetéségét a banki szerkezetatalakitasok soran.
Az Alapot a bankszektor hozzajarulasaibdl finanszirozzak, amelyek a bankok helyreallitasarol és szanalasa-
rol sz6l6 iranyelv tervezetének megfelelden az eurodvezeti és a bankunioban részt vevo tagallamok nemzeti
szanalasi alapjai helyébe Iépnek.

A Bizottsag szerepe a bankszanalas kezdeményezésére és a szanalasi keretre vonatkozo dontés megho-
zatalara korlatozodik. Ezaltal biztositott az 6sszhang az egységes piaccal és az allami tamogatasra vonatkozo
unios szabalyokkal, tovabba megmarad a mechanizmus egészének fiiggetlensége és elszamoltathatésaga.”

A javaslat jogilag a Bizottsaghoz telepiti a szanalasi hatosag funkciojat. Ezt az elozetes
elemzések nem tartottak jo megoldasnak, mert a Bizottsag valamennyi unios tagallam szer-
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ve, mig a bankunié csak a tagallamok egy részére terjed majd ki. Ugyanakkor a valasztott
megoldas mellett szol, hogy az tobbségi vélemény szerint nem igényli az Alapszerzddés
modositasat.

Az SRM a bankuni6 valamennyi bankjara vonatkozik. Az egységes szanaldsi hatosdg
jogkorei és miikodése, a szanalasi eljaras lefolytatdsa dsszhangban lesznek a BRRD-ben
leirtakkal, figyelembe véve a még hatralévo egyeztetések eredményeit is. Az SRM-mel kap-
csolatos gyakori kérdések és valaszok dokumentumbdl az is kideriil, hogy a Bizottsag a
bankok altal finanszirozott egységes szandldsi alap mogé a bankok kozvetlen feltokésité-
sére képessé tett Europai Stabilitasi Mechanizmust allitja fiskalis timaszként. Ugyanakkor
a szandalasi hatésag nem hozhat a tagallamok koltségvetésére hatast gyakorld dontést. A
Bizottsag nem javasolja a betétbiztositasi alapok tovabbi egységesitését, de a javaslat értel-
mében a kozds szanalasi alap sziikség esetén onkéntes alapon hitelezheti a tagallami betét-
biztositasi alapokat. Emlitésre mélto, hogy a bankuni6 bankjainak a kdzponti szanalasaval
szemben az intézmények felszamolasa nemzeti hataskorben marad, megoldatlanul hagyva
azt a problémat, hogy a felszdmolasok sordn ugyanazon bank kiilonb6z6 tagorszagokban
1év0 hitelezdire egészen mas szabalyok vonatkoznak.

Az SRM létrehozésat rendelettel szabalyozzak, amit a Bizottsag még a 2014 tavaszan
esedékes EU-parlamenti véalasztasok elott szeretne elfogadtatni a Tanaccsal és a Parlament-
tel. A tervek szerint az egységes szanalasi mechanizmus roviddel az egységes feliigyeleti
rendszer bevezetését kovetSen, 2015. januar 1-jété] indulna. Igy, ha a bizottsagi javaslatot
elfogadjak, nem — vagy csak igen rovid ideig — lesz majd ellentmondas a bankuniés bankok
kozponti felligyelete és nemzeti szanalasa kozott.

2.4. A bankunio alkotoelemei: az egységes europai betétbiztositas

Bar a bankunié megalmodoéi az egységes eurdpai betétbiztositast és a kdzos betétbiztositasi
alapot is a bankunio elengedhetetlen részének tekintik, egyes elemzok ezt az elemet gondol-
jék a legkevésbé siirgetonek. Ezt a véleményt mostanra a Bizottsag illetékesei is oszthatjak,
hiszen a kozos betétbiztositas irdnydba a bankuni6 bejelentése 6ta nem tdrtént semmilyen
elorelépés. A tétlenséget az magyarazhatja, hogy a betétvédelmi alapok felhasznalasa/fel-
hasznalhatosaga Osszefiigg a bankszanalas finanszirozasaval, s az errdl valé megegyezés
eldtt nem lett volna értelmes a betétbiztositasi direktiva® targyalasa. A BRRD-re vonatkozd
tandcsi megegyezes kapcsan bejelentették, hogy a trialogus targyaldsokat a szanalas finan-
szirozasat érint6 kérdésekkel parhuzamosan a DGSD-t érintden is lefolytatjak.

Az unidban a betétbiztositas jelenleg részben harmonizalt. A minimalis kartalanitasi
Osszeg 2009 ota egységesen 100000 eurd. A Bizottsag 2010 juliuséban tett javaslatot az
1994-ben elfogadott DGSD modositasara, de az egyeztetéseket befagyasztottak, amikor
a parlamenti képviselék 2012 februarjaban a masodik olvasatban vald targyalas mellett
dontottek. A Parlament altal javasolt szoveg az eddigieknél nagyobb védelmet adna a be-
téteseknek, és magasabb dijfizetést kovetelne a kockazatosabb bankoktdl (akar az atlagos

29 Deposit Guarantee Scheme Directive (DGSD)
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2,5-sz0rosét). Ugyanakkor a tagallamok szerint a fizetett dijnak csak a betétek dsszegétol
kell fiiggnie. Nézetkiilonbség volt a betétallomany lefedettségi szintjét érintden is: a Par-
lament 1,5%-o0s, mig a tagallamok: 0,5%-os lefedettségi célszintet tartottak kivanatosnak.
A tagéllamok a betétbiztositasi alapok kozotti kotelezd hitelnyujtast sem tamogattak, igy
elképzelhetd, hogy mekkora az ellenallas a meglévd alapok eurdézonan beliili esetleges 0sz-
szevonasaval és kozos felhasznalasaval szemben.

Az egységes betétbiztositas mar csak azért sem kulcskérdés, mert a jelenleg meglévo
alapok is csupan a GDP-k tized szdzalékaban mérhetdk, igy inkébb fogyasztovédelmi és
pénziigyi stabilitasi (bizalmat noveld) jelentdségiik van. Masok szerint legalabb egy olyan
kozos alap kellene, amely garantalja az egyes nemzeti alapokat. Mivel azonban a nemzeti
betétbiztositasi alapok feltoltottsége semmiképpen sem elegendd egy-egy nagybank beté-
teseinek a kielégitésére és foként nem a rendszerszintli bankcsddok kovetkezményeinek az
elharitasara, az alapok hitelességéhez feltétleniil sziikséges a kifizetésekre vallalt allami
garancia/fiskalis tdmasz (Pisani-Ferry—Sapir—Véron—Wolff [2012]).

A Bizottsag az SRM-re vonatkozo julius 10-1 bejelentésében deklaralta, hogy az SRM
nem jelenti a betétbiztositds tovabbi harmonizalasat. Az elézmények ismeretében nem zar-
hat6 ki: ez lehetett az ara annak, hogy az egységes szanalasra vonatkozé javaslat egyaltalan
megsziilethetett.

3. OSSZEGZES, NEHANY ZAROGONDOLAT

A bankunios szabalyozasi javaslatokon végigtekintve, érdemes még egyszer bemutatni az
egyes szabalyozasi elemek vonatkozasi korét. Az egységes eurdpai szabalykonyv, a bank-
szanalasi, illetve a betétbiztositasi direktiva mind a 28 eurdpai unios tagorszagban koételezo-
en alkalmazando; az SSM és az SRM az eur6zona tagjaira és az dnként belépd tagorszagok-
ra vonatkozik majd; mig az egységes betétbiztositasi rendszer egyelore senkire sem, hiszen
ezen a teriileten rovid tdvon nem terveznek elérelépést.

A bankuni6 és a monetaris unié nem azonos hatokorébdl a gyakorlatban szamos problé-
ma adodhat. A dontéshozok vallaltak ezt a tobblet nehézséget, mintegy gesztust gyakorolva
az eurdzonan kiviil maradt tagok iranyaba, hogy 6k is csatlakozhassanak a bels6é korhoz, a
szorosabb pénziigyi integraciohoz. Ezt azzal a feltételezéssel tehették, hogy a bankunidba
onként belépni szandékozok belathato idon beliil eurézonatagok lesznek.

A cikk kereteit nyilvanvaloan meghaladja az eur6zona-tagsag elonyeinek és hatranya-
inak a targyaldsa. Pusztan pénziigyi stabilitasi szempontokat tekintve egy kis, zomében
az eurdzona-orszagok bankjainak a tulajdonaban 1évo bankrendszer esetében szamottevd
elonyokkel jar a bankuniohoz val6 csatlakozas. Mindenekel6tt az egységes bankszanalasi
rendszer kinal elénydket, hiszen baj esetén a tulajdonosok és a hitelezok altal nem fedezett
veszteségek a kdzos szanalasi alapot (nem pedig az addfizetoket) terhelik.

A bankuniobol kimarado orszagok esetében ugyanakkor feler6sodik az a cikk elején
ordogi korként aposztrofalt 6sszefiiggés, hogy a bankmentésre forditott kiadasok megrendi-
tik a szuverén allam koltségvetését, stabilitasat. (Magyarorszagon ez a probléma azért nem
jelentkezett, mert a hazai bankok kiilf6ldi tulajdonosai dnszantukbdl, sajat hataskérben mii-
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kodtették a bail-int, azaz minden esetben potoltak leanyaik elvesztett tokéjét.) A kis, gyenge
gazdasagi erejli orszagok szamara egyértelmii eldnydket hordoz egy nagyobb kockazati ko-
zOsséghez vald csatlakozas. A bankunids tagsag elonyei a részt vevd orszagok bankjainak a
kedvezObb finanszirozasi koltségeiben is jelentkeznek. Az egységes feliigyeleti rendszerhez
vald tartozas gyakorlatilag kisebb jelentdséggel bir — hiszen az EKB kozvetlen feliigyelete
csak a legnagyobb intézményekre vonatkozik. Ezzel egyiitt elényos lehet, ha a legnagyobb
kockazatot hordozo6 bankokat az EKB feliigyeli, hiszen csokken a moral hazard, a feliigye-
let csapdaba ejtésének a lehetdsége. Ezen tul informaciotobbletet jelenthet, ha az anya- és
a leanybank végs6 feliigyelete ugyanazon hatosag feleléssége. A bankok nézépontjabol a
jelentési kotelezettségek egységesitése, egyszeriisddése teheti kedvezdve a tagsadgot. Ugyan-
akkor a mérleg masik oldaldn az all, hogy a bankuniodhoz csatlakoz6 tagallamoknak — egy
gazdasagi fejlddés szempontjabol kulcsfontossdgu szektort érintden — le kell mondaniuk
dontési hataskoriik egy részérol.

Hosszu tévon is lesznek olyan eurdpai unids tagallamok, amelyek tavol maradnak a
bankuniétol. (Jelenlegi tudasunk szerint biztosan ezt teszi Nagy-Britannia, ami a londoni
City specialis helyzete miatt szdmos probléma forrasa lehet.) Ez azzal jar majd, hogy a
bankunids és a bankuniéba nem belépd tagorszagoknak hosszll tdvon egyiitt kell miikod-
nilik a hatarokon atnyulé intézmények feliigyelete és valsagkezelése kapcsan. Ebbdl pedig
az kovetkezik, hogy a bankuniét valamennyi EU-tagorszag érdekeit figyelembe véve kell
kialakitani, ugy kell megvaldsitani, hogy harmoénidban legyen az egységes piaccal.

Az egységes szanalasi rendszert 6vezd vitdk arra is rdiranyitottdk a figyelmet: a bank-
unid sikeressége alapvetden fiigg attol, hogy az egyes elemek bevezetése 6sszehangoltan,
kozel egyidejiileg torténjen. Komoly kockéazatokat jelentene, ha az egységes feliigyelet és az
egységes szanalas egymastol elszakadva keriilne bevezetésre, hiszen az egyik elem hidnya
alddsna a masik hitelességét. (Az EKB és a nemzeti szanalasi hatésagok egytittmiikddése!)

A bankuni6 bejelentése oOta eltelt idoben arra is lattunk példat, hogy a hosszu tdvra meg-
fogalmazott célok révid tdvon nem megvalodsithatdak, vagy a gyors megvalositas igénye
ellentmond a hosszu tdvon legjobbnak tartott megoldasnak. A valsaghelyzetbdl fakado
sietség csak olyan megoldédsokat tett lehetové, amelyek nem igényelték az Alapszerzodés
modositasat, uj intézmények felallitasat. A rovid tava érdekek altal vezérelt politikai alkuk
vagy célszerliségi szempontok alapjan sziiletett dontések hosszabb tavon problémakat gene-
ralhatnak, s veszélyeztethetik a hosszu tavra kittizott célok megvalosulédsat.

Bar a bankuni6 egyik alapvetd célja az addfizetdi pénzek kimélése, a bankunio hiteles
megvaldsitdsa nem képzelhetd el hatékony koltségvetési tdmasz nélkiil. Ebbol az kovetke-
zik, hogy a bankunid tagjainak tovabb kell haladniuk egy szorosabb koltségvetési integ-
raci6 iranyaba. Ez azzal is egyiitt jar, hogy a bankuniés intézmények hataskdre (hatalma)
megnd, és olyan — elosztasi kovetkezményekkel is jaro — dontéseket hoznak, amelyekhez
szitkség lehet legitimacidjuk, demokratikus felhatalmazasuk megerdsitésére.

Végeredményként az varhato, hogy a bankunié sikeres megvaldsitasa hozzajarul a fis-
kalis sériilékenység csokkentéséhez, segit a monetaris politikai transzmisszi6 helyreallita-
séban és az egyenl6tlenségek kikiiszobolésében, s bizonyos mértékig kiegyenliti a bankok
finanszirozasi feltételeit. Mivel a bankunio6 olyan bankok kockézati kozdssége, amelyek kii-
16nb6z06, nem Osszefiiggd (korrelald) hitelkockazatokkal birnak, a bankunion beliil kevéssé
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valdszinti, hogy a bankkockazat szuverén kockazatta alakul. Ezzel szemben a veszteségek
kozossé tétele a sziikségesnél nagyobb bankrendszer fenntartasara 6sztondzheti a nemzet-
allamokat, hiszen a veszteségek k6zossé valnak, mig az allasok €s a profitok, hitelek jorészt
nemzetiek. Azzal is szdmolni kell, hogy a bankuni6é nem jelenti automatikusan a betétekbe
vetett bizalom helyreallitasat (hiszen a bizalomvesztést az eurdzona elhagyasa miatti féle-
lem, illetve a nemzeti betétbiztositasi rendszerekkel szembeni fenntartasok okoztak (Pisani-
Ferry—Wolff [2012]).
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