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PORA ANDRAS-DR. SZEPLAKI VALERIA

HITELBIZTOSITEKOK
HAZAI SZABALYOZASA,
KULONOS TEKINTETTEL A CRD
ELVARASAIRA

A hitelbiztositékok hazai szabdlyozdsa meghatirozé abbdl a szempontbdl, hogy a
bankok hogyan tudjik érvényesiteni koveteléseiket iigyfeleikkel szemben. A téma
aktualitasat az adja, hogy 2007-t61 az uniés bankok a tékekovetelmény-direktivak
(CRD) eléirasainak megfelelé és a feliigyelet altal elismert hitelbiztositékok kocka-
zatcsokkentd hatasat figyelembe vehetik a szabalyozoi tkeminimum szamitasakor.
Az alacsonyabb szavatolotéke-sziikséglet révén néhet a bankok hitelezési kapacitasa,
ami egyrészt javithatja a jovedelmezdéséget, masrészt a pénziigyi kozvetités
mélyiilését eredményezheti. A jelen tanulmany a hazai hitelbiztositékokra irdnyado
szabdlyozasi kornyezet vizsgilatat gy végzi el, hogy kiindulépontnak tekinti a CRD
altal felvonultatott hitelbiztositék-tipusokat, és a veliik kapcsolatos, valamint a
bankokkal szemben timasztott kovetelményeket. A megillapitott hidnyossagok
miatt kedvezd, hogy jelenleg mar folynak azok a jogalkotasi munkak, amelyek ezeket
megsziintethetik. Amennyiben ugyanis a jogalkoté6 nem veszi figyelembe az ij
tokeszabalyokat, akkor a hazai hitelezési koltségek relativ novekedése miatt a hazai
bankok uniés és nemzetkozi versenytarsaikhoz képest hatranyba keriilnek, tovabba
a hazai iigyfelek fedezetérvényesitési lehetésége a bankvilasztastol fiiggetleniil
csokken.

1. BEVEZETES

A miikod6 gazdasdgban elkeriilhetetle-
nek a hitelezési kapcsolatok. A pénz-
igyi intézményrendszerben a banki
szolgéltatdsok tartalmi eleme az ilyen
viszonyok kialakitdsa. A hitelezési
kapcsolatokbol fakadd anyagi veszte-

ség végletes esetekben korbetartoza-
sokhoz, vétlen szereplSk fizetéskép-
telenségéhez vezethet, a pénziigyi
szektorban pedig a pénziigyi kozveti-
tésbe vetett kozbizalom felmorzsold-
dasat, a rendszer miikodésének aka-
dozasat okozhatja. Ezek a helyzetek
jelentSs tarsadalmi koltségekkel jar-
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hatnak. A hitelezési kapcsolatokbdl
fakad¢ ilyenfajta kockazatok csokken-
tésének egyik modja a hitelbiztosité-
kok és a hitelkockazatot mérsékld,
egyéb technikdk alkalmazdsa. A pénz-
ligyi intézményrendszerben a bankok
rendszeresen alkalmazzak ezeket a fe-
dezeteket, emellett az uj, un. ,,Bazel
II-es t&keajanldas” €letbe 1€pésével a
szabdalyoz6i t6keminimum meghatéro-
zasakor is érvényesithetik.

A Bazel Il-es egyezmény — elddjé-
hez, a Bazel I-hez hasonldan — ajanlas
formdjaban sziiletett, ami azt jelenti,
hogy az elGirdsok érvényesitése nem
kotelezd. Ennek ellenére mdra maér
szazndl tobb dllam jelezte, hogy jog-
rendszerébe beépitve, kotelezs erdvel
ruhdzza fel a bazeli szabalyokat. A ko-
telezettségvallalok koziil az Eurdpai
Unio6 (25 tagdllama képviseletében) a
hatdlyos jogszabdlyok (direktivdk)
modositdsa mellett foglalt dllast. Az uj
jogszabdlyok - 2006/49/EK és a
2006/48/EK, a koznapi szohaszndlat-
ban a tékekdvetelmény-direktivak
(Capital Requirements Directive,
CRD) - a tagéllamok piaci szerepldi-
nek banki és befektetési szolgéltatdira
hatdroznak meg t6kekovetelmény-
szamitasi szabalyokat.

Az 1j szabdlyokat valamennyi tag-
allam 2006. december 31-ig koteles ha-
talyba léptetni. Ha a megjelolt idGpon-
tig nem vizsgaljak feliil a szabalyozasi
kornyezetet, életbe 1épnek a mar emli-
tett, kedvez6tlen hatdsok. A helyzetet
szinesiti, hogy a CRD miatt felmeriil6
jogszabaly-feliilvizsgalati ,.kényszer-

tol” fiiggetlentil két, a CRD 4éltal elis-
mert hitelkockdzat-mérsékls technika-
kat érint6 hazai jogszabdly — a Polgdri
Torvénykonyv €s a cs6dtorvény — djra-
gondoldsa is folyamatban van. Kedvezd
fejleménynek tekinthetd, hogy id6koz-
ben a Ptk. és Cstv. kodifikdciés munka-
jaban olyan szempontok is felmertil-
tek, amelyek a CRD szempontjabdl is
hatékonyabb szabdlyozasi kornyezetet
segithetik eld.

A hazai szabdlyozasi kornyezet €s
az unids elvarasok kozotti sszhang hi-
anya itt ugyan nem jelent tagallami
jogsértést, azonban jelentSs, a gazda-
sdg egész teljesitményét befolydsolo
elényoktdl foszthatja meg az orszdgot.
Az alacsonyabb szavatolétGke-sziik-
séglet révén ugyanis nShet a bankok
hitelezési kapacitdsa, ami egyrészt ja-
vithatja a jovedelmez&séget, masrészt
a pénziigyi kozvetités mélyiilését ered-
ményezheti. Amennyiben a hitelkoc-
kazat-mérsékld technikak hazai szaba-
lyozdsa nem veszi figyelembe az 1j t6-
keszabdlyokat, akkor a hazai hitelezé-
si koltségek relativ novekedése révén
a hazai bankok unids és nemzetkozi
versenytdrsaikhoz képest hatranyba
keriilnek, tovabba a hazai iigyfelek fe-
dezetérvényesitési lehetSsége bankva-
lasztastdl fiiggetleniil csokken.

Ebben a tanulmédnyban ismertetjiik,
hogy a CRD milyen biztositéktipuso-
kat ismer el, és ezekkel szemben mi-
lyen elvdrasokat tdmaszt. Az eltérések
jelentGségének érzékeltetéséhez elen-
gedhetetlen 4ttekinteni a hazai banki
gyakorlatra jellemzd hitelfedezeteket.
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Mindezek soran jelezziik a jelenleg is
zajlé jogszabdlyi reformok (Polgdri
Torvénykonyv, cs6dtorvény) és a
CRD kozotti osszefiiggéseket, fontos
kapcsolédési pontokat.

2. SZERZODESI BIZTOSITEKOK —
HITELBIZTOSITEKOK — PENZUGYI
BIZTOSITEKOK

Szerzddési biztositékok

A szerz8dési biztositékok a szerz6dési
kockazat mérséklésére adnak — a fenn-
allo jogrend nyujtotta jogbiztonsag
mellett és segitségével — tobbletlehetd-
séget. Szabdlyozasuk altaldban a pol-
gari jog targykorébe esik, éppen ezért
eltérések lehetnek az angolszdsz €s a
kontinentdlis jogrendszerek szerz6dé-
si biztositéki tipusai és ezek torvényi
elGirdsai kozott. Ugyanigy kihatnak a
szerzG6dési biztositékok érvényesitésé-
re a végrehajtdsi €s a csddeljarasi sza-
balyok.

Hazankban a Polgari Torvény-
konyv (Ptk.)' a biztositékok nagy ré-
sz€t a ,,szerzOdést biztositdo mellékko-
telezettségek” kozott nevesiti, a bizto-
sitékok érvényesitésére pedig a Biré-
sdgi végrehajtasrdl szolo torvény
(Vht.)* és a csGd- és felszamolasi elja-
rasrol sz6l6 torvény (Cstv.)® tartalmaz
szabdlyokat.

1 1959. éviIV. tv. a Polgari Torvénykonyvrdl.

2 1994. évi LIIL. tv. a birésagi végrehajtasrol.

3 1991. évi XLIX. tv. a csddeljardsrol, a felsza-
moldsrdl és a végelszamolasrol.

AlapvetSen kétfajta szerz6dési biz-
tositékot kiilonboztetiink meg, a dologi
és személyi biztositékokat. Az eltérés
a biztositék jellegébdl adodik. A dolo-
gi biztositékok esetében mindig van
egyfajta ,,dolog” (jogi értelemben: ami
tulajdonjog targya lehet), amely vala-
miféle biztositékot nyujt, hiszen a hite-
lez6 felet a tulajdonoshoz hasonl6
helyzetbe hozza. A személyi biztosité-
kokndl pedig van egyfajta ,,személy”
(jogi értelemben véve itt is), aki helyt-
all a szerz6dés eredeti kotelezettje he-
lyett vagy mellett. A dologi és személyi
biztositékok koziil a személyi biztosi-
ték annyiban gyengébb, hogy itt, az
adéssal szembeni fellépéshez hasonlo-
an, csak kovetelni lehet a teljesitést.

Vannak olyan egyéb dologi biztosi-
tékok is, amelyeket nem feltétleniil a
jogalkotd akarata tett azzd, hanem a
gazdasagi élet, a kereskedelmi forga-
lom hivta életre alkalmazdsukat. Ilyen
példaul a vételi jog mint biztositék ki-
kotése, a biztositéki engedményezés,
az atruhazdsok/terhelések tilalmdnak
kikotése, illetve a kovetelések enged-
ményezése és a tartozdsdtvdllalds. A
piaci innovaciok célja alapvetGen nem
a szabdlyozas megkeriilése, hanem az
adott iigylet kockazatainak tényleges
csOkkentése.

Hitelbiztositékok

Hitelbiztositéknak els6sorban azokat
a szerzOdési biztositékokat nevezziik,
amelyek a bankhitel- €s bankkol-
csonszerzodések kapcsan hasznalato-
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sak.* Ertelemszertien nem minden biz-
tositék hasznalhaté fel hitelszerz&dé-
seknél, példaul a foglalét és a kotbért
jellegiik miatt nem szoktdk hitelszer-
z6dést biztosité mellékkotelezettség-
ként alkalmazni.

A banki hitelezésben a biztositékok
kikotésének egyértelm célja a hitele-
z€si kockdzat mérséklése.

A hitelez6 szempontjabdl tobb ol-
dalrol érvényesiil ez a hatds?’

¢ a hitelbiztositék csokkenti a hitel-
felvevé nemteljesitésének esélyét, mi-
vel megnoveli a koltségeket, tehat ki-
fejezetten Osztonzi a teljesitést
(,,incentive effect”);

e csokkenti a nemteljesités esetén
varhaté hitelezési veszteséget (pl. a
biztositék likvidacidja segitségével);

¢ miutdn a hitelez6 nem rendelke-
zik ugyanannyi értesiiléssel a hitelfel-
vevOrdl, mint az réla, jelentds a hitel-
biztositék jelz§ szerepe (,signalling
effect”), amely az addsrol szillit tobb-
letinformaciot. A jé adds tobb, jobb
minGségl biztositékot képes szolgal-
tatni, mint a rossz ados, ezzel is jelzi
jobb hitelképességét;

e a biztositék leroviditi azt az id6-
tartamot, amely alatt a hitelez6 hozza-
férhet koveteléséhez, ez pedig tobblet-
likviditast jelent a hitelez§ részére.

4 A bankhitel- és bankkolcsonszerz&dések kozotti
kiilonbség ebbdl a szempontbdl irrelevans, ezért,
ahol a tovabbiakban bankhitelszerzdésekrdl és
hitelbiztositékokrdl fogunk beszélni, ott a
bankkolcsonszerzGdések biztositékaira is vonat-
kozik édlldspontunk.

5 Alista forrasaul szolgéltak a BIS, 2001 és ISDA,
2005 anyagok.

6  Forras: BIS, 2001.

Ezen kiviil banki szempontbdl
egyéb eldnyei is vannak a hitelbiztosi-
tékok alkalmazdsdnak: példaul a hitel-
biztositék monitoringja olcsébb lehet,
mint az adds monitoringja; a repo-
tigyleteknél és a fizetési rendszerben
csOkkenti a tranzakcids koltségeket.
Kiilonosen jelentds a szabdlyozédsbol
fakadé koltségek csokkentése (a sza-
vatolé t6ke alacsonyabb finanszirozasi
igénye), hiszen ha a t6kekovetelmény-
szamitds szabdlyozdsa figyelembe veszi
a hitelbiztositékok kockdzatmérsékld
szerepét, akkor ezek az alternativ t6-
kekoltségek is csokkenhetnek.

A szakirodalomban megfogalma-
zodtak olyan nézetek is, amelyek sze-
rint a hitelbiztositék akar novelheti is
a nemteljesités valdszintiségét (moral
hazard), és a hitelbiztositékoknak is
van kockdazata®, igy felmeriilhet hitel-
kockadzat (pl. kotvényeknél), jogi koc-
kazat (pl. érvényesithetGség), piaci
kockazat és mitkodési kockdzat (pl.
monitoring, adatminGség).

Az elvileg lényegesen nagyobb ér-
téklinek tekintett veszteség mérséklé-
sét szolgdlé hitelbiztositékok koltsége-
ibe beleértjiik a szakért6i dijakat, va-
lamint a dokumentacio, az értékelés, a
monitoring €s a likvidacio koltségét.

Mivel a hitelbiztositék jellemzGen a
hitelezé akaratdbdl és érdekében jon
1étre, ezért a hitelfelvevs szamara el-
sGsorban a hitelhez jutés €s a felvehe-
t6 Osszeg korldtjaként jelentkezik. A
hitelbiztositék bizonyos tranzakcids
koltséget is jelent, és az adds likvidita-
si pozicidjat is ronthatja (természete-
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sen nem minden biztositék egyenld
mértékben korldtozd: a személyi biz-
tositékok kisebb korlatot jelentenek).
Pozitiv hatdsként szoktdk értékelni
azt, hogy a hitelbiztositék dltaldban
ceteris paribus csokkenti a hitel arat
(,,price effect”), valamint szélesebb és
mélyebb hozzaférést biztosit a hitelpi-
acokhoz (,,quantity effect”).” Az
egyensuly azon szereplSk (hitelfelve-
v6k) iranyaba tolédik el, akik megfe-
lel6 mennyiségl €s mindségd hitelbiz-
tositékot képesek nytjtani. A két ha-
tas koziil a gyakorlatban az arhatdst
konnyebb megfigyelni, a mennyiségi
hatds jéval nehezebben foghato meg, s
f6ként a bankkozi piacok jellemzdije,
ahol az iigyletkotések dokumentaci6ja
sokkal kevésbé atlathatd, mint a la-
kossdagi piacokon.

A hitelfelvevé szempontjabol tehét
ugy értelmezhetd a hitelbiztositék,
mint egyfajta addiciondlis koltség, cse-
rébe a hitelpiachoz vald hozzaférésért
és bizonyos arelényért.

Természetesen az addsnak is van-
nak a hitelfedezetek elfogadasabol
eredd kockdzatai, igy a mar kordbban
emlitett likviditdsi kockdzat, bizonyos
hitelezési kockdazat és jogi kockazat-
vallalds a hitelnydjtéval szemben (ha a
hitelnyujté keriil csédhelyzetbe, a do-
logi hitelbiztositék visszaszerzése aka-
dalyba iitkozhet), valamint az esetle-
ges folyamatos biztositékkiegészités
(,,margin”) miatti kotelezettség piaci

7  Ezpersze nem jelenti azt, hogy a korlatozoé hatas
nem érvényesiil, csupan a hiteleknek a piaci
szereplSk kozotti megoszlasa médosul.

kockdzatot is jelenhet (ez f6leg a ha-
tarid6s piaci mitveleteknél jelenik
meg, a volatilitds nagysdga miatt).

Pénziigyi biztositékok

A szerz8dési biztositékok, sziikebb ér-
telemben hitelbiztositékok a bankok
minden {izletdgdban megjelennek, de
a bankkdzi piacokon csak és kizardlag
ugynevezett pénziigyi biztositékokat
alkalmaznak. Az alapiigyletek nem
feltétleniil tiszta hiteliigyletek, azaz el-
szamoldsi rendszerekben elszamolt
igyletek, tehdt a pénziigyi biztosité-
kok nem tekinthetSk egyértelm alka-
tegdridnak a hitelbiztositékokon beliil,
de mindenképpen a biztositékok szi-
kebb, magasabb mindsitésii (magas
likviditasu, alacsony kockazati) koré-
r6l van szé. Pénziigyi biztositék kiza-
rolag készpénzkozeli eszkoz (pl. bank-
szdmlapénz vagy mds pénz visszafize-
tésére szol6 kovetelés) és szabdlyozott
piacon forgalmazott értékpapir lehet.

A Polgdri Torvénykonyv és
a cs6dtorvény vonatkozo rendelkezései

A hazai szabdlyozasi kornyezetben a
Polgari Torvénykonyv rendelkezik a
biztositéki kategdridk nagy részérdl,
ezek érvényességi kellékeirdl, a meg-
dllapodédsok 1étrejottérsl, modosuls-
sar6l és megszlinésérdl. Vannak
olyan biztositéki megdllapoddsok,
amelyeket a szabdlyozds kiilon meg-
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emlit (pl. bankgarancia és 6vadék), s
vannak olyanok, amelyeket a gazdasa-
gi élet hivott életre, és a Ptk. tipus-
rendszerébe dattételesen tagozdodnak
be (pl. biztositéki céli engedménye-
z¢€s, vételi jog)®. Ezek mellett vannak
olyan piaci megéllapoddsok is, amelyek
a Ptk.-ba nem tagozdédnak be, s6t a
Ptk. szerint nem is értelmezhetéek, de
a szavatolotGke-szamitasi szabalyoknal
figyelembe vehetSek (pl. pozicidleza-
ré nettdsitds). Megallapithatd, hogy a
hazai jogrendszerben leghangsilyo-
sabban a Ptk. hatdrozza meg a CRD
altal elfogadott hitelkockdzat-mérsék-
16 fedezetek kategoridit (eligibility).
Ezzel egyiitt eltér6 szabdlyok szere-
pelhetnek a Ptk.-hoz képest specidlis
szabdlyokban (pl. Hpt., Tpt.).

A hitelbiztositékokra irdnyadé hazai
szabdlyok koziil a cs6dtorvény rendel-
kezései a jogi érvényesithetGségre (legal
enforceability) és a kozvetlen hozzafér-
hetdségre vonatkoznak. Vannak olyan
hitelbiztositéki tipusok, amelyeknél a
csOdhelyzet nem akadélyozza a hitelezd
bank fedezetérvényesitési jogat (pl. Gva-
dék), és vannak olyan fedezettipusok,
ahol a fedezetérvényesités ilyenkor kor-

latozott (pl. zdlogjog). Ez utébbindl a
fedezet érvényesithetGségét a szaba-
lyozds a cs6d bedlltat kovetGen més-
ként itéli meg, a fedezetrdl csak a fel-
szamolo rendelkezhet. A fizetésképte-
lenségi szabdlyok mellett problémat
jelenthet a biréi joggyakorlat, amely
jelenleg bizonyos konstrukcioknal (pl.
a biztositéki engedményezés)’ szintén
megkérdGjelezi a jogi érvényesithetd-
séget. A biztositéki engedményezés
esetén a fedezetérvényesités korlato-
zottsdga abbdl fakad, hogy felszamola-
si eljardsban a bir6sdg nem ismeri el az
iigylet atruhdzo6 hatasat, mert abban a
tobbi hitelez6t kdrositd fedezetelvo-
nast 1at. A joggyakorlatot természetesen
kozvetlen médon lehetetlen befolya-
solni, viszont egzakt médon megalko-
tott szabdlyokkal sziikiteni lehet a bi-
réi jogértelmezés hatdrait.

3. A CRD SZERINTI
BIZTOSITEKOKKAL SZEMBENI
ALTALANOS KOVETELMENYEK

Ahhoz, hogy elvégezziik a hazai sza-
balyozasi kornyezet CRD szempontu

8 Az engedményezés polgdri jogi jogiigylet, amellyel a jogosult a kovetelését mdsra ruhdzza at. A kovetelés

kotelezettjével szemben akkor vélik hatdlyossd, ha 6t errdl értesitették. Amig az értesités nem torténik meg,
a kovetelés kotelezettje teljesithet az eredeti jogosultnak, az értesités megtorténtétdl kezdve azonban mar
csak az Uj jogosultnak. Az engedményezéssel az engedményes a régi jogosult helyébe 1ép, és dtszdllnak rd a
kovetelést biztosito zdlogjogbol és kezességbdl eredd jogok. Az engedményezés két modja lehetséges: a biz-
tositéki és a nem biztositéki céli engedményezés. A nem biztositéki céli engedményezésnél a kovetelések
atruhdzdsa nem feltételhez kotott, a szerz6dés hatdlyba 1épésével az engedményezés megtorténik. A biz-
tositéki céli engedményezés valamilyen kovetelés biztositdsa érdekében jon létre, és ha a kovetelést a
hitelez6 nem kapja meg szerzédésszertien, akkor az engedményezett kovetelésbdl kielégitheti magit;
szerz&désszerd teljesités esetén a hitelez6t az engedményezett kovetelés mar nem illeti meg. A biztositéki
engedményezésnél a biztositéki jelleg miatt nem sziikséges az engedményezésnek az addssal szembeni
érvényesitéséhez az adds értesitése.
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vizsgdlatdt, elengedhetetlen megis-
merni a CRD-ben szerepld biztositéki
kategéridkat és a biztositékokkal
szembeni kovetelményeket. Ezért vé-
gigvessziikk a CRD VIII. sz. Mellékle-
tében részletezett, bankok altal elis-
merhetS hitelkockdzat-mérsékls esz-
kozoket, és az elismerés feltételeként
a fedezetekkel és a bankkal szemben
tamasztott kovetelményeket Ezzel
egylitt az egyes kategdridkndl ismer-
tetjiikk, hogy a magyar szabdlyozds
mennyiben segiti vagy éppen akada-
lyozhatja a hazai fedezetek unids sza-
balyok szerinti elismerhetdségét a sza-
vatoldtSke-szamitds sordn.
Altaldnossdgban elmondhaté, hogy
az unios szavatol6tGke-szabdlyok sze-
rint a bankok elismerhetik a pénziigyi
biztositékok, a dologi biztositékok, a
garancidk és a nettdsitasi megdllapo-
dasok hitelkockdzat-mérsékld hatdsat.
A bankok iizleti gyakorlata is jellem-
z6en a konnyen értékesithetd és érték-
tarto fedezeteket részesiti elényben. A
CRD minden fedezettipusndl megko-
veteli a jogi bizonyossdgot, a kozvet-

len hozzaférhetGséget és a fedezetbdl
eredd kockdzatok mérséklését.

1. A jogi bizonyossag (legal cer-
tainty) kovetelménye szerint a fedezeti
megallapodds minden eleme (szerzG-
dés és érvényesités) jogilag érvényes
és érvényesithetd minden, az iigylet
szempontjabdl relevdns jogrendszer-
ben. Itt a banknak azt kell bizonyita-
nia a feliigyeletnek, hogy ha a hitel-
kockazati esemény bekovetkezik, ak-
kor nincs olyan, a szabdlyozasi kor-
nyezetben rejld ok, ami miatt a bank
nem juthat hozza a hitelbiztositék ér-
tékéhez. Hogy a jogi bizonyossag a hi-
telezési jogviszony teljes idGtartamadra
meglegyen, a bankoknak alapos jogi
ellendrzést (sufficient legal review)
kell rendszeresen végrehajtaniuk ugy,
hogy a vizsgilatot végzsd, a banktodl
funkciondlisan fiiggetlen és kompe-
tens forrds (pl. nem a bank alkalmaza-
sdban allo6 tigyvéd) legyen.

2. A kozvetlen hozzaférhet8ség ko-
vetelménye akkor valdsul meg, ha a
bank a szerz&désben meghatdrozott
hitelkockdzati esemény utdn révid

9 A biztositéki engedményezés megitélése a magyar jogban ellentmonddsos. A birdi gyakorlat az utébbi

évtizedben jelentdsen véltozott, €s egy 2001-es birdsdgi hatdrozat mar egyértelmiien gy foglalt dllast, hogy
felszamoldsi eljarasban a biztositéki cél mellett az atruhdzasi hatds — ami éppen az engedményezés lényege
lenne — nem érvényesiil. (BH. 2001. 489. II. pont: ,,a felszamoldsi eljardsban a biztositéki céli engedmény
osztozik a tobbi biztositék jogi sorsdban...”, vagyis a birdsdg csak a biztositéki célt ismeri el, az enged-
ményezésbdl fakado dtruhdzo hatdst nem). Ez a jogalkalmazds megfelel annak, hogy a Ptk. rendszerében az
engedményezést nem biztositéki ligyletként szabalyozzak. A jogalkotd, latva ezt a hidnyossagot, az tj Ptk.-
koncepcidban mdr megemlitette: a kodifikdcié sordn biztositani kell majd, hogy az engedményezés biz-
tositéki céllal is torténhessen — igy az irott jogban is megjelenik majd a fiducidrius tulajdondtruhdzds (,,title
transfer agreement”). Fontos tehdt kiemelni, hogy jelenleg a magyar jogalkalmazds nem ismeri el a biz-
tositéki céli engedményezést. A gyakorlatban azért honosodott meg mégis, mert a biréi gyakorlatbdl
fakadé ,,visszamindsitési kockdzat” mellett is tobb elénye van mas biztositékokkal szemben: Iétesitése olcsd
és egyszerd (pl. a zdlogjoghoz képest); biztositéki pozicidja erdsebb (ha az dtruhdzds megvaldsul); a
kovetelés mas hitelez6tdl fiiggetleniil érvényesithetd (a hitelezGnek nem kell részt vennie a csGd- vagy fel-
szamoldsi eljdrdsban).
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id6n beliil végre tudja hajtani a fede-
zetre vonatkozé dontését, azaz képvi-
selGje (pl. felszamold) vagy sajat maga
a fedezetet értékesitheti, tulajdonjo-
got szerezhet rajta (magahoz vilthat-
ja), rendelkezhet vele, vagy a garant8r
kifizeti a kotelezettségvallalds értékét.

3. A fedezetekbdl ered6 kockéza-
tok mértéke fedezeti tipusonként elté-
ré6 — a bankokkal szemben elvérds a
kockéazatok figyelemmel kisérése és
kezelése. Minden fedezetnél megjele-
nik olyan vesz€ly, hogy a fedezetet
nem lehet érvényesiteni, vagy a hitel-
biztositéki érték jelentdsen alatta van
a vartnak, a fedezet értékelése nem a
valds helyzetet mutatja, a fedezet be-
fogaddsa révén a bank tilzott kon-
centracios kockazattal szembesiil,
vagy egyébként a fedezet kedvezdtle-
niil hat a bank kockdzati térképére. A
CRD szerint elismerhet§ fedezetek
mindegyike esetében kovetelmény,
hogy a bank miikddése transzparens
legyen a feliigyelet elStt. Ez jelenti
példaul azt, hogy a fedezeti vagy a hi-
telezési politikdra vonatkozé szabdly-
zatban ismertetni kell az elfogadhat6
fedezetek korét, a hitelbiztositéki ér-
ték szamitasi modjat, az értékelés (ér-
tékbecslés) mikéntjét, emellett a
banknak a fedezet elismerése el6tti ki-
tettséget is fel kell tiintetnie. Az alap-
kovetelés és a fedezet (pl. pénziigyi
biztositék vagy kovetelés) futamideje
meghatdrozd, csak kivételes esetek-
ben elfogadhaté a futamidg-eltérés.
Az alacsony korreldcié kovetelménye
szerint az ad6s mindsitése €s a fedezet

értéke nem mozoghat tulzott mérték-
ben egyiitt. (Legmagasabb a korreld-
ci6, ha az adds sajat kibocsatasu eszko-
zeir8l van szo, pl. véllalati kotvény
esetében.) Mds dltal nyilvantartott fe-
dezetnél a nyilvantart6 intézménynek
a fedezeteket el kell kiilonitenie sajat
vagyonatol (szegregdcios kovetel-
mény). Az ismertetett kovetelmények
mellett érdekesség, hogy a CRD meg-
fogalmaz egy hatékonysdgi vagy ga-
rancidlis kovetelményt is: a bankok
csak akkor érvényesithetik a fedezet
hitelkockazatot mérsékld hatdsat, ha a
megkdovetelt fedezet nem tilz6 az ados
minGsitéséhez képest.

Az altaldnos kovetelmények ismer-
tetése utdn térjiink ra a kozvetlen és
kozvetett fedezeti tipusokra, az ezek-
kel szembeni kovetelményekre és a
magyar szabdlyozdsra.

4. AZ ELORE RENDELKEZESRE
BOCSATOTT HITELBIZTOSITEKOK
(FUNDED CREDIT PROTECTION)

Az el6re rendelkezésre bocsdtott vagy
kozvetlen hitelbiztositék (funded cre-
dit protection) olyan megoldast jeldl,
ahol a hitelkockazat-csokkenés a hitel-
intézet azon jogdbdl fakad, hogy a hi-
telkockazati esemény (credit event)
bekovetkeztével értékesitsen, rendel-
kezzen vagy tulajdonjogot szerezzen
egy vagyoni eszkdzzel vagy Osszeggel
kapcsolatban. A CRD szerinti, el6re
rendelkezésre bocsatott hitelbiztosité-
kok korébe tartoznak a pénziigyi biz-
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tositékok, az ingatlan és az ingatlanon
kiviili egyéb fizikai fedezetek, a kove-
teléseken alapitott fedezet, tovabba az
életbiztositdsi kotvénnyel kapcsolatos
biztositéki jog (engedményezés/elza-
logositas). A kockazatkezelési és mi-
nGsitési modellek Osszetettségével
egyiitt nd az elismerhetd fedezetek ko-
re és az elismerés folyamatdnak
Osszetettsége.” Az aldbbiakban el6-
szOr a pénziigyi biztositékokat, vala-
mint a biztositékként lekotott életbiz-
tositasi kotvényeket" targyaljuk, majd
a CRD-ben megnevezett, tovabbi koz-
vetlen hitelbiztositékokra tériink ki
(ingatlan, kovetelés és egyéb fizikai hi-
telbiztositékok.)

A pénziigyi biztositékok kore

Az intézmények — barmilyen mdédon
hatdrozzdk is meg a hitelkockazatuk-
nak megfelel6 minimalis tGkesziikség-
letet — az alabbi pénziigyi biztositékok
hitelkockazat-mérséklS hatdsat ismer-
hetik el a szavatoldtSke-kovetelmény
szamitdsakor:

e Bankszamlapénz (cash on
deposit) és készpénzjellegli eszkozok
(cash assimilated instruments). Ha az
eszkozoket nem a hitelez6 bank tartja
nyilvan, akkor ez vagy letéti konstruk-
cioban valésul meg, vagy olyan I1épé-
sek torténtek, amelyek kovetkeztében
biztositott a hitelez6 bank kozvetlen

10 Példdul a nem pénziigyi fedezeteket csak az tn.
belsd mindsitési mddszert (IRB) alkalmazé
bankok vehetik figyelembe.

és kizardlagos hozzéaférése a fedezet-
hez (pl. zérolt alszamla).

e Olyan kozponti kormanyzat (a
bevételi forrdsoknak a kozponti kor-
mdényzathoz hasonlé jogi hdttere miatt
ideértendSek a regiondlis vagy helyi
Onkormadnyzat, tovabba a kozszféra
szervei) vagy kozponti bank (ideértve:
0%-os hitelkockdzati silyd multilate-
ralis fejlesztési bank és nemzetkozi
szervezet) addssagpapirja, amelyet el-
ismert hitelmindsit6 cég vagy export-
hitel-ligynokség legfeljebb 100%-o0s
kockdzati sulyozdsra javasolt.”

¢ Olyan hitelintézet vagy befekte-
tési vallalkozds (a bevételi forrdsok-
nak a kozponti kormdnyzattdl eltérd
jogi hattere miatt ideértenddk a regio-
ndlis vagy helyi onkormanyzatok is),
hitelintézettel vagy befektetési vdllal-
kozassal azonos moédon minGsithetd
kozintézmény (public sector entity)
vagy vallalkozds (nem 0% -os kockdza-

11 FErdekes a bank zilogjogdval terhelt, vagy a
bankra engedményezett életbiztositasi kotvények
elismerése. Az életbiztositasi kotvény ilyenfajta
megterhelése a biztosito elére rendelkezésre nem
bocsdtott biztositékdnak/kozvetett biztositékanak
szamit, igy a kozvetett biztositékokkal szemben
tamasztott kovetelményeknek kell elsGsorban
megfelelnie. A kozvetlen és kizdrélagos hoz-
zaférhetGség érdekében a biztositénak tudnia
kell a kotvény megterhelésérdl, a bankot minden
lényeges szerz6dési eseményr6l tdjékoztatnia
kell, tovabba a bank jovahagydsa elenged-
hetetlen egyes lépésekhez (teljesités, nemfizetés
miatti felmondds, szerz6désmddositds). Az élet-
biztositasi kotvény megterhelésének elis-
meréséhez sziikséges, hogy a kotvénynek fix
maradvanyértéke legyen.

12 Megjegyezziik, hogy a magyar szuverén forint-
ban denomindlt €s teljesitendd addssdgpapirjai
0%-os minGsitésiek.
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ti stlyd multilateralis fejlesztési bank)
adéssagpapirjai, amelynek értékpapir-
ja a feliigyelet altal elismert hitelminG-
sitd cégtdl legfeljebb 50% -os kockaza-
ti silyt kapott. (Az alacsony korrela-
ci6 kovetelménye nem érvényesiil ak-
kor, amikor jelzdloghitel-intézetek
repoligyleteikhez sajat kibocsatasu jel-
zalogleveleiket hasznaljak fedezetiil.)

e Rovid lejaratra szolo, legfeljebb
50%-os kockazati sillyal rendelkezé
addssagpapirok.

e T6zsdei indexbe foglalt részvény
vagy atvaltoztathato kotvény.

2 2.

e Az elismert hitelmindsitS cég 4l-
tal nem mindsitett hitelintézeti vagy
befektetési vallalkozdsi addssagpapir,
ha elismert t6zsdén jegyzik, senior
(felszamolasi eljarasban nem hétraso-
rolt) addssdg, a tobbi mindsitett kibo-
csatds elismert hitelminGsitG cégtdl
legfeljebb 50%-os kockazati sulyt ka-
pott, €s nincs olyan adat, amely djabb
mindsitést tamasztana ala, tovabba az
addssagpapir piaca likvid.

e Befektetési alapok befektetési je-
gyei, ha napi nettéeszkozszamitast
(daily price quote) tesznek kozzé, és
az alap kizardlag az eddig felsorolt,
magas mindsitésd pénziigyi eszkdzok-
be fektet.

A fentiek mellett bizonyos feltéte-
lek megléte esetén® az elismerhet§ fe-

dezetek kore némileg boviil, igy nem-

13 Ha az intézmény IRB-mddszerrel hatarozza meg
hitelkockazatdnak tSkekovetelményét, vagy ha
sztenderd mddszerrel hatdrozza meg, de azon
beliil az 4tfogd fedezetbeszamitdsi modszert
valasztja.

14 Vht. 79/D.

csak a t6zsdei indexbe foglalt rész-
vény- és 4atvaltoztathatékotvény-
fedezetek ismerhetSk el, hanem az el-
ismert t6zsdén kereskedett részvények
és atvdaltoztathatd kotvények is. Ezzel
egyiitt az elismerhet§ befektetési je-
gyek kore is b@viil azon befektetési
alapok befektetési jegyeivel, amelyek
elismert t6zsdén kereskedett részvé-
nyekbe és/vagy atvaltoztathaté kotvé-
nyekbe fektetnek.

A CRD 4ltal elismert pénziigyi biz-
tositékok a magyar szabdlyozdsban
leginkdbb a Ptk. 6vadéki szabdlyainak
felelnek meg.

¢ Megdllapithatd, hogy az 6vadék
kozvetlen hozzaférhet6sége pénz- €s
bankszdamla-kovetelés esetén egyértel-
mten biztositott. Mas pénziigyi eszko-
z0k o6vadéki konstrukcidja esetén a
kozvetlen hozzéaférhetGség feltétele,
hogy a zalogtargy értékét vagy fiigget-
len forras hatdarozza meg (pl. nyilvano-
san jegyzett piaci dr), vagy a bank és az
adés kikototték az értékbecslés mi-
kéntjét (pl. konyvvizsgdldi vélemény).
Felszamolasi eljaras esetén a kozvet-
len hozzaférhetGség 3 honapon at 4ll
fenn, ezt kovetSen az dvadék jogosult-
ja csak a felszamoldsi eljardsban érvé-
nyesitheti fedezetét.

e Bonyolult az 6vadék helyzete a
végrehajtasi eljardsban. Ha az évadé-
kot nytjté ados ellen végrehajtasi elja-
ras indul, akkor az 6vadék targyara is
kiterjedhet az eljaras. (Ezaldl kivétel a
pénziigyi intézménynél kezelt dsszegre
vezetett végrehajtasndl az tligyleti biz-
tositék.)" Jelenleg ahhoz, hogy a ban-
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ki szerepld altal nyilvantartott érték-
papir és a nem banki szerepl§ altal
nyilvantartott hitelbiztositék ne tar-
tozzon a végrehajtdsi eljdrds ald, eze-
ket a hitelezének a végrehajtéhoz be-
nytjtott kérelemmel kiilon mentesi-
tenie kell az eljards aldl.” Nemcsak a
CRD logikdja miatt, hanem az d6va-
dék sajatossagainak érvényre juttata-
sa miatt is indokolt lenne a pénziigyi
intézménynél kezelt Osszegre vezetett
végrehajtds aldl torvényi szinten
mentesitett iigyleti biztositék szaba-
lyait legaldbb a CRD szerinti korre
kiterjeszteni.

¢ 2005 6ta a bankok tobbsége kindl
kozraktéri jegy fedezete melletti hi-
telt. A hitelkonstrukcidkban a hitel fu-
tamidejére a kozraktari jegy arujegy
része iires forgatmdnnyal, dvadék jog-
cimén, a zdlogjegy része pedig zdlog-
jog cimén keriil a bank birtokdba.” A
kozraktari jegy — rovid futamideje mi-
att — a CRD logikdjdban leginkabb a
rovid lejaratu adossdgpapir-biztositék-
nak feleltetheté meg, pedig ebben az
esetben a CRD szerinti elismerés fel-
tétele a legfeljebb 50% kockdazati sily.
Emellett megjegyezziik, hogy az alta-
lanos kovetelmények koziil sériilhet a
kozvetlen hozzaférhetdség kovetelmé-
nye, mivel a kdzraktart (pl. Hungaria,
Concordia vagy ATI-DEPO) a koz-
raktari dij elmaradédsa esetén minden

P

zédlogjogosultat megel§z5, torvényes

15 Vht. 96/A.§

16 Ldsd még: BH 2005. 294.

17 1996. évi XLVIIL torvény a kozraktarozasrol,
19.§ (5).

zélogjog illeti meg a kozraktdri jegy

mogotti, birtokdban 1évs drura.”

A CRD iltal elismert nem pénziigyi,
elore rendelkezésre bocsatott
biztositékok

Ezeket a fedezeteket mér csak a belsd
mindsitési (IRB) mddszereket alkal-
maz6 bankok vehetik figyelembe. Az
elismerhet6 fedezetekkel szemben
mindenképpen kovetelmény, hogy a
fedezetek likvidek legyenek, és tartsdk
értékiiket. Ilyen tulajdonsdggal biro,
elismerhetd fedezetek lehetnek:

A) az ingatlanok,

B) a kovetelések,

C) illetve egyéb fizikai hitelbiztosi-
tékok (ideértve a lizingtargyakat).

A) Ingatlan

Lako- és kereskedelmi ingatlant egy-
arant el lehet ismerni. A ,,jogi bizonyos-
sag” kovetelményének a hitelszerz6dés
megkotésekor hatdlyos jogrendszerek
szerint kell megfelelni. Az alacsony
korrelacié kovetelményének megfele-
l6en az ingatlanfedezet értéke nem
fiigghet jelentGs mértékben az adés hi-
telmindsitésétdl €s viszont: az ados hi-
telminGsitésénél a rendszeres jovede-
lem, illetSleg a jovedelem nagyobb ré-
sze nem szarmazhat a finanszirozott
ingatlanbdl vagy projektbdl (pl. ingat-
lan bérleti jogdnak bevétele). Olyan
fejlett ingatlanpiac esetében, mint pél-
daul a brit, ettsl a kitételtSl az ottani
feltigyelet eltekinthet. A brit feliigye-
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let ilyen dontését a magyar hatésdg el-
ismerheti. Véleményiink szerint a ro-
videbb miltra visszatekint§ tagéllami
ingatlanpiacok esetében, vagy ahol az
ingatlanpiac volatilitisa neheziti a
dontést, indokolt empirikus tanul-
manyt késziteni a témdban — ez ha-
zénkban még vdrat magdra.

A jogi bizonyossdg kovetelménye
szerint a fedezetet (jelzdlogjogot) ész-
szerd id6n beliil bejegyzik. A kocka-
zatkezelés kovetelményét szem eldtt
tartva, fiiggetlen értékbecsl6t csak ak-
kor kell alkalmaznia a banknak, ha az
ingatlan értéke jelentGsen csokkent. A
fedezet ujraértékelése kereskedelmi
ingatlanndl évente, lakdingatlannal
haromévente sziikséges. Szintén a
kockézatkezeléshez tartozik, hogy az
ingatlant biztositani kell. A hitelkoc-
kézat-mérséklési technikdkkal szem-
ben tdmasztott dltaldnos kovetelmé-
nyekkel ellentétben, ingatlanfedezet
esetében lehetGség van arra, hogy a
bank az adés mindsitéséhez képest is a
fedezetek tekintetében ,irredlisan”
tilbiztositsa magat.

A CRD altal elismert ingatlanfede-
zetek a magyar szabdlyozdsban legin-
kéabb a Ptk. ingatlan alapu jelzalogjog
és 0ndllé zédlogjog szabalyainak felel-
tethetSk meg.

* Az ingatlan-jelzdlogjog CRD sze-
rinti elismerhet&ségének feltétele a
konstitutiv hatalyd bejegyzés megléte
(perfected lien). A hazai ingatlan-jel-
zélogjog bejegyzési folyamatban ad-
dig, amig a jogosultsdg csupdn szélje-
gyen van, a bankok a jelzdlogfedezetet

nem vehetik figyelembe a szava-
tolétSke-szamitaskor.

¢ A hazai ingatlanalapui jelzalogfe-
dezet érvényesitési szabdlyai koziil
akar a bank, akar az arverezési szakér-
t6 4altali értékesités egyértelmilen
megfeleltethetd a CRD kozvetlen hoz-
zéférhetdségi kovetelményének. Az-
zal egyiitt, hogy itt is fenndll a késede-
lem veszélye, azaz a rovid idén beliili
hozzéaférhetGség kovetelményének sé-
relme, hiszen eredménytelen drverés
utdn a kodvetkezd arverést a szabdlyo-
zas szerint legkordbban 2 hénap milva
rendezhetik.

¢ A bank 4ltali értékesités mellett
lehetséges még a birdsagi végrehajtas,
az adodssal egyiittes értékesités, vala-
mint a hitelkockdzati esemény utdn
kotott olyan megdllapodds, amelynek
kovetkeztében a bank megszerzi az in-
gatlan tulajdonjogat (magahoz valtas).
A bankok tapasztalata szerint a biré-
sagi végrehajtds 6-18 honapot vesz
igénybe, az eljards gyorsitdsa a hitel-
szerzGdés és a zalogszerz&dés kozok-
iratba foglaldsaval érhetd el, de lakos-
sagi ingatlanjelzalog-hitelezésnél még
ekkor is fennakadast okozhat a gya-
korlatban az, ha az adés nem hajland6
egylittmikodni. Az egylittmiikodés hi-
dnya esetén a Ptk. birtokjogi szabdlyai
érvényesiilnek, amelyek a birtokban
1év8 rosszhiszemd adoést is védik. A
kozos értékesités €s az utdlagos meg-
dllapodas a hitelez6i tulajdonszerzés-
rdl szintén az adds egyiittmikodésé-
nek hidnya miatt akaddlyozhatja a
CRD szerinti elismerhet&séget. Ezzel
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egyiitt varhatd, hogy a Ptk.-kodifika-
cibban a magahoz valtds formdjaban
torténd fedezetérvényesitésre garanci-
alis szabdlyok sziiletnek (értesitési és
elszamolasi kotelezettség)."

e A bank mint zdlogjogosult tulaj-
donszerzésérdl valé megallapodds a hi-
telkockazati esemény el6tt kizart.” ,,Ez
a megallapodds azért tilos, mert a hite-
lez6 a zalogtargy tulajdonjogat a fenn-
allo kovetelése fejében elszamoldsi ko-
telezettség nélkiil és anélkiil szerzi meg,
hogy a zdlogtargy valdsdgos értékét a
felek megallapitottak volna.”™ A tulaj-
donszerzésrdl valé megallapodas ilyen-
fajta kizdrdsa iitkozik a CRD kozvetlen
hozzéaférhetSségi kovetelményével. Ha
az elbzetes megdallapodds alapjan a hi-
telez§ tulajdonossa valik, az adds és a
hitelezd kozotti elszdmolds alapja a za-
logtargy forgalmi értéke lehetne. Az
el6zetes megdallapodds igénye a hitel-
kockdzatok csokkentésére abbdl is lat-
szik, hogy a hitelez6k a tilalmat a véte-
li jogra vonatkozo kikotést alkalmazva
korrigaljak. Ez azonban amiatt nem is-
merhetG el a CRD szempontjabdl, mert
a bir6sdag utdlag ,,€rvénytelenné tehe-

18 A ,magdhoz viltdst” mint a fedezetérvényesités
modjat a gyakorlatban a bankok ritkdn alka-
Imazzak. Ennek oka, hogy a Hpt. szabdlyai igen
szilken hatdrozzdk meg a bankok befektetési
rendelkezéseit, emellett a Ptk. sem szorgalmazza
a zalogjogosult tulajdonszerzését (s6t kife-
jezetten kimondja a lex commissoria tilalmat,
vagyis azt, hogy a zalogjogosult a kielégitési
jogdnak megnyilta elStt a tulajdonjog meg-
szerzésérdl megdllapodjon — ezért tartja prob-
lémdsnak pl. a bir6i gyakorlat a zalogjog és a
vételi jog egyiittes alkalmazasat).

19 V6. Ptk. 254. § (3) bek.

20 BH. 1998. 546.

ti”, ha a tulajdonos bizonyitja, hogy a
vételi jog engedése utan a koriilménye-
iben olyan lényeges valtozas éllott be,
hogy a kotelezettség teljesitése tdle
nem varhato el.”!

e Ha az ingatlant tobb zdlogjog is
terheli, akkor a banknak hiaba van el-
sG helyi zélogjoga, a mds zdlogjogosult
altal inditott végrehajtdsi eljards ese-
tén mar csak ennek keretében érvé-
nyesitheti érdekeit. A birdsagi végre-
hajtdsi eljardsnak a CRD-szabdlyok
szempontjabol kedvezbtlen jellemz6i-
r8l mar kordbban esett sz6. Ugyanak-
kor megjegyezziik, hogy a bankok a
tobb zédlogjoggal terhelt ingatlan prob-
léma4jat varhatéan az eddigi gyakorlat
szerint kiiszobolik ki: eszerint az els6
helyi zalogjog kikotése mellett elide-
genitési €s terhelési tilalmat is beje-
gyeztetnek a nyilvdntartdsba, vagy vé-
teli jogot kotnek ki.

* Ha az ad¢s felszdmoldsat rendelik
el, akkor az ingatlan zdlogtargy mér
csak a felszdmolasi eljardsban értéke-
sithet6. Amennyiben a felszdmold, a
hitelez§ érdekeit kovetve, rovid idén
beliil értékesiti a zdlogtargyat, igyek-
szik a legmagasabb netto6 bevételt elér-
ni, és ezt rovid id6én beliil 4tadja a hite-
lez6nek, akkor a CRD szerinti kozvet-
len hozzaférhetGség érvényesiilhet. A
2007-ben hatalyba 1€p6 1j Cstv.-szaba-
lyok ezt elGsegitik. Mindemellett a
Cstv. késdbbi kodifikaciéjaban a hite-
lez&i érdekérvényesités tovabbi erdsi-
tése sziikséges.

21 Vo. Ptk. 375. §.
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e A hazai ingatlanhitelpiac és
jelzaloglevélpiac szempontjabol ki-
emelkeds jelent&ségl a refinansziro-
zés és az 0ndll6 zdlogjog megitélése a
CRD szemszogébdl. Véleményilink
szerint azokban az esetekben, amikor
a bankok jelzdloghitel-intézeti refi-
nanszirozdst vesznek igénybe jelzdlog-
hitelezési tevékenységiikhoz, s cserébe
az 6nallé zélogjogot ,,atadjdk” a jelza-
logbanknak, a fedezet kockadzatmér-
s€ékls, és igy szavatolotSkekovetel-
mény-csokkent§ hatdsat mind az iigy-
féllel szerz6dd bank, mind a jelzdlog-
hitel-intézet figyelembe veheti. Itt a
refinanszirozé intézmény egy tipikus
un. ,,double default” helyzetbe kertil-
het, a kitettség megitélésekor pedig
kérdés, hogy az eredeti adds iigyfél,
vagy az eredeti finanszirozo bank tigy-
félminGsitését kell-e irdnyadonak te-
kinteni. A torvényi hattérre® tekintet-
tel, a megfelels kezelés allaspontunk
szerint az lenne, ha az adods és az ere-
deti finansziroz6 koziil a kisebb koc-
kazati (vélhetSen az eredeti finanszi-
rozd) lenne elismerhetd.

¢ Az ingatlanon alapitott 6nallé za-
logjog alapvet6en megfelel a CRD
elGirdsainak.

* Az ingatlanfedezetek kapcsdn
emlitést kell tenni azokrdl a piaci to-
rekvésekrdl, amelyek a biztositékok-

22 A ,double default” olyan hitelkonstrukciot
jelent, ahol nem csupdn az adds vagy a garantdr
nemfizetése, hanem ezek egyiittes nemfizetése
kell ahhoz, hogy a hitel nemteljesit6vé valjon.

23 1997. évi XXX. tv. a jelzdlog-hitelintézetrdl és a
jelzdloglevélrdl (Jht.)

kal fedezett kinnlevGségek biztos meg-
tériilését segitik eld. Példa erre a jelza-
loghitel-biztositds (mortgage insur-
ance)™. Az ilyen és hasonl6 konstrukci-
Ok a gazdasag egészére kedvezs hatdst
fejtenek ki. A Jht. 5.8 (3) bekezdése
szerint a jelzaloghitelekbdl eredd téke-
kovetelések dllomdnydnak mértéke
nem haladhatja meg a fedezetiil szol-
galo ingatlanok hitelnyujtas alapjat ké-
pezd, egyiittes értékének (hitelbiztosi-
téki értékének) hetven szazalékat. Igy
a jelzdlog-hitelbiztositds intézménye a
hatélyos szabdlyozas szerint csak arra
szolgdlhat, hogy ha a fedezetérvényesi-
tésnél a kinnlevGség alatti értéknél ke-
vesebb Osszeg folyik be, akkor mintegy
kipdtolja a hidnyzo részt. A konstruk-
ci6 az ingatlan hitelbiztositéki értékét
is novelhetné, ebben a jogszabalyi kor-
14t az akadélyozé tényezd.

B) Kovetelések

A kovetelések a gazdédlkoddk vagyo-
nanak lényeges részét képezik, igy
kedvez6nek tekinthetd, hogy hitelbiz-
tositéki szerepiiket a CRD is elismeri.
A CRD csak fiiggetlen, tehdt m4s iigy-
letekben nem érintett koveteléseket
fogad el a hitelkockdzat mérséklésé-

24 A jelzaloghitel-biztositds lényege, hogy a
jelzdloghitel-intézet dltal folyositott hitelosszeg €s
a fedezetként szolgdld ingatlanra vezetett végre-
hajtas soran befoly6 osszeg kozotti kiilonbséget a
biztosité megtériti. A biztosité szerepvallaldsa
szavatolja, hogy egy erre szakosodott intézmény,
szakértelemmel és megfelel§ mérethatékonysdg-
gal kovesse nyomon, jelezze el6re és fedezze ezt a
jelzaloghitelezésbdl fakado kockdzatot.
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hez. A CRD tehdt nem ismeri el az
értékpapirositdsi tranzakcio altal érin-
tett vagy hitelderivativa-iigyletben
szerepl6 koveteléseket, de ugyanigy
nem tulajdonit hitelkockdzatcsokken-
t6 hatdast a kapcsolt vallalkozasokkal
szembeni koveteléseknek. Tovabbi
kovetelmény, hogy a kovetelés eredeti
futamideje nem haladhatja meg az egy
évet. A kovetelések esetében a jogi bi-
zonyossdg kovetelményének sérelme
nem minden esetben zdrja ki az elis-
merhetdséget, a privilegizalt hitelezSk
korlatozhatjak a bank hitelez&i jogait.
A kovetelésfedezetek esetében a koz-
vetlen hozzaférhet8ség kovetelménye
akként jelenik meg, hogy hitelkocka-
zati eseménykor a bank a kovetelés
addsdnak hozzdjaruldsa nélkiil rendel-
kezhet a kovetelés eladasdrol vagy en-
gedményezésérSl. A kovetelésfedeze-
tekkel kapcsolatos kockazatkezelés
keretében a bank a fedezetként szol-
galo kovetelés addsdnak iizletvitelét is
vizsgdlja.

A CRD dltal elismert kovetelésfe-
dezetek a magyar szabdlyozdsban leg-
inkdbb a Ptk. kovetelésen alapitott
0nallé vagy jarulékos zalogjogi és en-
gedményezési szabdlyainak feleltethe-
t6k meg.

¢ Fls6 rdnézésre a kovetelésen ala-
pitott zdlogjog hazai konstrukcidja
megfelel a jogi bizonyossdg kovetel-
ményének, hiszen ha a kovetelés a hi-
telkockazati esemény (credit event)
utdn jar le, akkor a bank a kdvetelés
jogosultjaként jarhat el, tehat gyako-
rolhatja az alapszerz6dés jogosultja-

nak az alapszerz8désbdl eredd jogait.
A CRD kozvetlen hozzaférhetdségi
kovetelménye is teljesiilhet, hiszen a
kovetelésfedezet esetében is lehetSség
van arra, hogy a bank a fedezetet ma-
ga értékesitse vagy érvényesitse. Az
ingatlanon alapitott jelzdlogjog érvé-
nyesitéséhez hasonldan itt is csak a hi-
telkockdzati esemény bekovetkezése
utan allapodhat meg a bank az addssal
a magdhoz valtasrol.

e Jelenleg a kovetelésen alapitott
fedezeteket nem kell bejegyezni a za-
logjogi regiszterbe, azonban ennek
el6irasa sziikséges lehet a CRD jogbi-
zonyossagi kovetelményének értelmé-
ben. Ehhez létre kell hozni a kovetelé-
sek nyilvantartasat®. Megjegyezziik,
hogy ilyen torekvés megjelent mar a
Ptk.-kodifikaciéoban. Fontos, hogy az
elképzelés egyszertisitené és atlatha-
tobba tenné a koveteléseken alapitott
biztositékok alapitasi szabalyait, ami a
banki hitelezésre is kedvez6en hathat.
Erre azért is sziikség van, mert a jogal-
koté a nyilvantartds hidnydra hivat-
kozva €l a nemzeti diszkrécié lehetd-
ségével, €s kizdrja a koveteléseket az
elismerhet6 fedezetek korébdl.

Ugyanakkor a kovetelésfedezetek-
nél gyakran alkalmazott biztositéki
engedményezés (drbevétel-engedmé-
nyezés) a biréi gyakorlat tiikrében
nem felel meg a CRD szerinti jogi bi-
zonyossag kovetelményének. Birdsagi
dontések szerint (BH. 2001. 489. és
BH. 2002. 364.) ,,az engedményest az

25 V6. Ptk. 267. § (1) bek.
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engedményezd ellen indult felszamo-
lasi eljaras kezdd idGpontjdig illeti
meg a biztositéki céli engedményezé-
si szerz&dés alapjdn az a jog, hogy az
engedményezett kovetelésbdl az en-
gedményezdvel szemben kovetelését
kozvetleniil kielégitse, az adostdl a
tartozast beszedje”. Megjegyezziik: a
folyamatban 1év§ Ptk.-kodifikdcié ar-
ra torekszik, hogy a biztositéki enged-
ményezéshez hasonlé piaci megolda-
sok visszaszoruljanak, és cserébe ers-
sebb joggal ruhdzza fel — kiilondsen
csGdhelyzet esetére — a torvényi konst-
rukcionak mindenben megfelels
zélogjogosulti pozicioban 1€v§ hitele-
z6ket. E cél mogott vélhetGen hasonld
feltevések hizodnak meg, mint a fel-
szamolasi eljardsokra jellemzd§ biroi
joggyakorlat mogott, amely szerint az
iigylet indoka nem kizdrdlag gazdasagi
sziikségszerliség, hanem a tobbi hitele-
z6t kdrosito fedezetelvonds.

C) Egyéb fizikai hitelbiztositékok
(ideértve a lizingtargyakat)

A CRD az IRB-mddszer alkalmazdsa-
kor az ingatlanok és kovetelések mel-
lett tovabbi fizikai hitelbiztositékokat
is elismer. A fizikai hitelbiztositékok-
kal szemben tdmasztott kovetelmény,
hogy legyen likvid piacuk és jol meg-
alapozott/alatadmasztott, nyilvanos pia-
ci aruk, amit a fedezet érvényesitése-
kor ténylegesen elérhetd értéknek kell
tekinteni. Ha a lizingtargy ingatlan, a
CRD kovetelményei hasonléak az in-
gatlanfedezetekkel szemben tdmasz-

tott kovetelményekhez. Itt is elbirds,
hogy a bank minden m4ds hitelezénél
el6bb férjen hozza a biztositékhoz (el-
s6 helyi zdlogjog), amit azonban a tag-
dllami szabdlyozasban ,,leronthatnak”
a privilegizalt kovetelések. A kocka-
zatkezelés mérlegelésekor a banknak
szamitasba kell vennie az objektiv ér-
tékelés lehetdségét, az érték hozzafér-
hetGségének gyakorisagat (szakértGi
becslés vagy értékelés), a fedezet érté-
kének volatilitdsat. Az értékelésnél
minden értékcsokkenést figyelembe
kell venni, azt is, ha a fedezet értéke
szezondlisan ingadozik. Példa erre a
motorkerékpdr vagy motorcsonak ta-
vaszi €s Oszi piaci dra kozotti kiilonb-
ség. Az ingatlanokhoz hasonléan, az
egyéb fizikai fedezeteket is biztositani
kell. A lizingtargyfedezetnél a kocka-
zatkezelés kapcsdn a banknak a fede-
zeti értékben nemcsak a varhatd ér-
tékcsokkenést, hanem az amortizaciot
is figyelembe kell vennie.

A CRD altal elismert egyéb fizikai
fedezetek a magyar szabalyozdsban
leginkdbb a Ptk. ingékon alapitott ké-
zi- és jelzalogjogi szabdlyainak felel-
tethetek meg.

e A felszdmoldskor a zalogjogi
konstrukcidhoz hasonlé poziciéba ke-
riill a hitelez6 (a hitel kdzel 100%-os
megtériilése garantalt), ha az egyébként
nem zdlogjoggal biztositott kovetelés
végrehajtasara az ingdsagot lefoglaltak,
illetve a végrehajtdsi jogot a felszdmolds
kezdd id6pontjdig bejegyezték.

e Az ing6kon alapitott zdlogjog el-
ismerését neheziti, hogy az ingatlantol
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eltérd dolgokon alapitott zdlogjog re-
giszterének szabalyozasa (Magyar Or-
szagos Kozjegyz6i Kamara zdlogjogi
nyilvantartdsa) eltér a foldhivatal nyil-
vantartasatol (az ingatlannyilvan-
tartastdl). Annak ellenére, hogy a z4-
logjog kikotése szerepel a nyilvantar-
tasban, a zdlogtdrgynak az adds vagy
akdr mads altali értékesitésével a vevd
tiszta tulajdonjogot szerezhet.”” Ha a
jelzaloggal terhelt autét autdkereske-
d6tsl veszi at a vevs (kereskedelmi
forgalomban), vagy a jelzdloggal ter-
helt takarmanyt vagy épitéanyagokat
(készletet) egyik gazda vagy épitte-
t6/véllalkozo6 atadja a mdsiknak, akkor
— fizetés esetén — a vevlk tehermentes
tulajdont szerezhetnek. Ugyanez igaz
a személyes haszndlatd tdrgyakon
fenndlld jelzdlogra. Ez a szabdlyozds
pedig a vagyont terheld zdlogjogra is
kihat. A hatdlyos szabdlyozas azért is
aggalyos, mert példaul zdlogjoggal ter-
helt gépjarmiivek esetében a szerzd-
dést aldiré és az ellenértéket kifizetd
vev( tulajdonjogdt — bar a fentiek sze-
rint a torvények alapjan ,,tiszta” tulaj-
donjogot szerzett — a hatésdgok nem
jegyzik be, és a kereskedSk automati-
kus helytdlldsa nem 1ép életbe. A
CRD elismerhet&ségi kovetelményei
szempontjabdl a hatdlyos szabdlyozds
és a gyakorlat tiikrében megéllapitha-
t6, hogy a CRD jogbizonyossagi kove-
telménye a fizikai hitelbiztositékok
hazai szabdlyozdsdban nem teljesiil.
Az ingdsdgokat természetesen sokfé-

26 L. Ptk. 262. § (6) bek.

leségiik miatt nem lehet az ingatlanok-
kal teljesen megegyez6 mddon lajstro-
mozni, figyelemmel kell lenni arra,
hogy ,,nem lehet ugyanolyan értékd
biztositékot nyujtani az adds birtoka-
ban levé és gazdalkodasi folyamataiba
teljesen bevont, egyedileg meg nem
hatdrozott és vdaltozé vagyontdrgyak
felett, mint az olyanok felett, amelyek
a hitelezd birtokdba vagy lajstromba
bejegyzésre keriiltek”.”

¢ A hatékony szabdlyozds érdeké-
ben megfontolandd, hogy a lajstromo-
zott és lajstromozhaté ingésagok ese-
tében olyan zdlogjogi regisztert alakit-
sanak ki, amelynek koézéppontjaban —
az ingatlan-nyilvdntartdshoz hasonl6
moédon — nem az adds, hanem a zdlog-
targy all. Példa erre a repiilGk és hajok
regisztere, ahol a lajstromozott ingdk
nyilvantartdsa jelzi a zdlogjoggal val6
megterhelést. Egyes mar lajstromozott
(gépjarmivek, bizonyos mikincsek,
névre szOlo részvények) vagy lajstro-
mozhato ing6 zdlogtargyak esetében a
zélogtargykodzpontd nyilvantartdsok
jobban szolgédlndk a forgalom bizton-
sagat.® Ez a torekvés mar megjelent a
Ptk.-kodifikacidoban, €és véleményiink
szerint ott rendezhetd is.

* Nem lajstromozott és nem is lajst-
romozhat6 zdlogtargyak (jellemzGen
azok, amelyek folyamatosan cserél6d-

27 Gdérdos Istvan: A zdlogjog Janus-arcuisdga,
kiilonos tekintettel az ing6 jelzdlogra (Gazdasdg
és Jog, 2005. janudr 1. szdm).

28 Jelenleg két ingd lajstromndl, a hajok és a
repiilégépek esetében rendelkezik gy a jog-
szabdly, hogy a zdlogjog alapitdsa lajstromokba
valo bejegyzéssel torténik.



18 HITELINTEZETI SZEMLE

nek, pl. készletek) esetében indokolat-
lan a szigoru alaki kdvetelmények els-
irasa, elegendd lenne a felek egyiittes
bejelentése (lasd Ptk.-kodifikacid). A
hitelezés koltségeit ez lényegesen
csokkentené.

Tovabbi megjegyzések a CRD szerinti
hitelbiztositékokrol a hazai
hitelbiztositéki szabilyozas tiikrében

1. A CRD csak a fizikai dolgokon é&s
koveteléseken alapitott zalogjogrol
tesz emlitést. Nem egyértelmd, hogy a
hatdlyos magyar jog mds zdalogjogi
konstrukcidi (keretbiztositéki zalog-
jog, vagyonon alapitott zdlogjog, za-
logjog jovébeni dolgokon és nem fizi-
kai dolgokon - pl. zdlogjog jogon®)
esetében mi a CRD allaspontja. Elvi-
leg olyan hazai fedezetek is elismerhe-
t6k a CRD szerinti t6kekdvetelmény-
szamitds folyamdn, amelyeket sz6 sze-
rint nem emlit az irdnymutatds szdve-
ge, de mégis megfelelnek az altaldnos
kovetelményeknek (jogi bizonyossag,

29 A hazai szabdlyozds szerint a zdlogjog targya
nemcsak fizikai dolog és kovetelés lehet, hanem
valamilyen jogosultsig is. A CRD nem tesz
emlitést a jogosultsdgon alapitott zdlogjogrol.
Szdamos olyan jogosultsag létezik, amelynek piaci
értéke van, és jelentGs szerephez juthat pl. pro-
jektfinanszirozdsokndl. Itt elsGsorban az olyan
lajstromozott jogosultsagokat emlithetjiik, mint
pl. a védjegy, szabadalom, mintaoltalom, zenei
mivek jogdija, franchise-jog. S6t, tartalmat tek-
intve ide tartozik az iizletrész is, amelynek jogi
stdtusa (nem dolog, hanem jog) és a rajta alapi-
tott (cégjegyzékben torténd) zdlogjog-nyilvan-
tartdst dtfogéan szabdlyozza a Ptk.-kodifikacio.

kozvetlen hozzaférhetGség és a fede-
zetbdl eredd kockazatok mérséklése).
A keretbiztositéki zalogjog esetében a
feltételek teljesiilnek. A CRD szerinti
elismerhet6ség szempontjabdl a jogo-
kon alapitott zdlogjog kapcsan agga-
lyos lehet a jelenlegi zalogjogi nyilvan-
tartdsnak a foldhivatali nyilvantartds-
tol eltérd jellege.

2. A hazai szabdlyozas akadalyoz-
hatja a CRD szerinti hitelkockazat-
mérséklési pool (credit risk mitigation
pool) retail szint hasznélatat. A CRD
egyes kitettségeknél (pl. alacsony koc-
kazatud lakossagi hitelekbdl fakadé ki-
tettségek) lehetdvé teszi pool kialaki-
tasat, ahol a pool egészéhez rendeli a
fedezeteket. Ilyenkor a fedezetek elis-
merésének szdmitdsdhoz a banknak
azt kell alapul vennie, hogy mi lenne,
ha a fedezetet érvényesitené.”” Ennek
a gyakorlatnak nincs jogszabalyi kor-
latja példaul Dénidban, Svédorszag-
ban, az Egyesiilt Kirdlysdgban és Né-
metorszdgban. A hazai szabdlyozas
egy ilyen fedezeti konstrukcié érvé-
nyesitésénél (pl. értékesités esetén)
érvényességi kellékként irja el§ az
egyébként nem kozvetleniil érintett
adésok értesitését is, igy a jelentSs ad-
minisztrativ koltséggel jaré szabdlyo-
zéas akaddlyozhatja, hogy a megoldds
kedvezs hatdsai érvényesiiljenek.

30 Ezek utdn nem szabdlyellenes, ha az érvényesités-
nél nem éppen eszerint jdr el; ez szabad gazdasa-
gi dontés.
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5. ELORE RENDELKEZESRE NEM BOCSA-
TOTT VAGY KOZVETETT
HITELBIZTOSITEKOK
(UNFUNDED CREDIT PROTECTION)

A kozvetett hitelbiztositékok esetében
a hitelkockazat-mérséklés abbdl ered,
hogy a felektdl fiiggetlen személy a hi-
telkockédzati esemény bekovetkezte-
kor meghatdrozott Osszeget fizet a
bank részére. A CRD a kozvetett hi-
telbiztositékokkal, tehdt a garancidk-
kal szemben az aldbbi kdvetelménye-
ket tdmasztja:

e [tt is megjelenik a jogi bizonyos-
sdg kovetelménye. A garanciavéllalds
Osszegét fel kell tiintetni. A garancia
esetében a kozvetlen hozzaférhetdség
a bank és a garantdr kozotti akadaly-
mentes liizleti kapcsolat biztositottsa-
gat is jelenti; ez kiilondsen fontos a fe-
dezet érvényesitésekor. A kozvetett
hitelbiztositékot nytjtonak megfelels-
en megbizhaténak kell lennie. A kol-
csonods garanciavdllaldsndl kovetel-
mény, hogy a hitelezd bank veszteség
esetén dtmeneti kifizetéshez jut (nem
a teljes Osszeg, csak az adott tor-
lesztGrészlet valik lejarttd).

e Az allami (k6zponti korményzat,
kozponti bank, regionélis kormdnyzat,
helyi 6nkorményzat, STA szerint 0%-
os kockdzati silyd multilaterdlis fej-
lesztési bank) és a kozszféra intézmé-
nyeinek (amelyek a bankokkal azonos
megitélés ald eshetnek) viszontgaran-
cia-vallalasa akkor ismerhetd el, ha a
viszontgarancia a kovetelés minden
elemére kiterjed. Ez a tSkekovetelés

és a kamatok 0Osszegét, tovabb4d mind
az ad6s, mind az eredeti garantér nem-
fizetése esetén torténd kifizetést jelen-
ti. Emellett mind az eredeti, mind a
viszontgarancia megfelel az eddig is-
mertetett minimumkovetelmények-
nek.

A szavatolotSke-szamitasi modok
mindegyike esetén az aldbbi garan-
térok kotelezettségvallaldsa ismerhe-
té el:

¢ kdzponti kormanyzat és kozponti
bank (minden EU-tagdllam esetében a
kockazati suly 0%, ha a garancia a ha-
zai fizetGeszkOzben denominalt, és a
kifizetés is ebben a fizetGeszkdzben
teljestil)™;

e regiondlis kormdnyzat és helyi
Onkormdnyzat;

e multilateralis fejlesztési bank;

¢ a sztenderd mddszer szerint 0%
hitelkockdazati sullyal min&sitett nem-
zetkoOzi szervezetek;

® a kozszféra intézményei (public
sector entities), amelyekkel szembeni
kovetelések bankokkal és befektetési
vallalkozdsokkal szembeni kovetelés-
nek mindsiilnek;

e hitelintézetek és befektetési val-
lalkozasok;

e mas vallalkozasok (kapcsolt val-
lalkozasok és biztositok is!), amelyek-
hez az elismert hitelmindsits cég leg-
feljebb 20%-os hitelkockazati sulyt
rendelt. Emellett a tagdllam mas pénz-
iigyi vdllalkozdsokat és egyes befekte-
tési villalkozdsokat (ezek egyiitt:

31 CRD VI. melléklet.
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financial institution) is elismerhet
garant6rként, ha a bankokhoz hasonlé
prudencidlis szabdlyok ¢és feliigyelet
al4 tartoznak.

A belsé mindsitési modszert alkal-
mazé bankok esetében elfogadhat6
még az olyan hitelintézet, befektetési
vallalkozas, biztosito €s viszontbiztosi-
té garancidja, amely ilyen kotelezett-
ségvallaldsok terén kellS tapasztalattal
rendelkezik, egyenértékd prudencialis
szabdlyok vonatkoznak ra, vagy 50%,
illetve anndl jobb hitelmindsitéssel
rendelkezik elismert hitelmindsit
cégtll, és ennek megfelel6 nemtel-
jesitési valdszinlségét (PD) a belsG
mindsités igazolta (vallalati kitettség).
Az exporthitel-iigynokségeknél az
explicit dllami viszontgarancia kizart.

A CRD altal elismert kozvetett hi-
telbiztositékok a magyar szabdlyozas-
ban leginkdbb a Ptk. bankgarancia- és
kezességvallalasi szabdlyainak felel-
tethetSk meg.

e Megéllapithatjuk, hogy a Ptk. sze-
rinti bankgarancia tulajdonképpen az
akkreditiv szabdlyait tartalmazza. A
hazai bankgarancia azonban annyiban
mégis Osszecseng a CRD szerinti koz-
vetett biztositék intézményével, hogy
a garantSr bank meglévs szerz6déshez
kapcsoldddan, az adds kérésére ugyan,
de ,,6ndll6” kotelezettséget vdllal arra,
hogy a kedvezményezettnek egy meg-
hatdrozott 0sszegig, annak igénylésére
fizet. Emiatt az ,,0nallé” elem miatt a
bankgarancia — az 6ndllé zdlogjoghoz
hasonléan - fiiggetlen az alapiigylet-
t6l. Az alapiigylet megsziinése (pl. fel-

mondds) nem semmisiti meg a garan-
ciat. A garantdr tehat nem a f6ados
kotelezettségét teljesiti, hanem a sajat-
jat. A garantOr bank fizetési kotele-
zettsége elvileg csokken azzal, amit az
ados mar Kifizetett; ennek ellenére a
hazai szabdlyozas szerint a garantGr a
jogosult igénye szerint ,,lehivdsra” ko-
teles a garancia teljes értékét kifizetni,
a tulfizetést pedig peres tton kovetel-
heti vissza.” A bankgarancia-szerzg-
dést megeld6z6 szadndéknyilatkozat
alapjan a kedvezményezett még sem-
mire sem tarthat igényt. A fentiek tiik-
rében indokolt lenne egyrészt tényle-
ges ,garancia”’-fogalmat beemelni a
Ptk.-ba a jelenlegi ,,akkreditiv” tarta-
lom helyett. Emellett megfontolandd,
hogy ne csak bankok, hanem legaldbb
a CRD szerint meghatdrozott kor eldtt
nyitott legyen a garanciavallalds lehe-
tosége.

e A hatélyos szabdlyozds szerinti
sortartdsos kezességvdllalds nem is-
merhet§ el a CRD szerint, azonban a
hazai banki gyakorlatban elterjedt
készfizets kezességvallaldas megfelel a
CRD elvdrasainak. A készfizet§ ke-
zesség esetében a bank kozvetleniil a
kezeshez is fordulhat, nem kell kiilon
bizonyitania, hogy az addsa nem fize-
tett. A készfizets kezes éltal gyakorol-
haté beszdmitdsi jogot™ (az eredeti
adés és sajat banki iigyleteihez kap-
csolédoan) hitelezs bank a fedezetek-

32 Ez az 0ndlld zdlogjoghoz hasonld, teljes
fiiggetlenség a garancia esetében alapja lehet a
masodlagos piaci forgalomnak.

33 Ptk.273. § (1) bek.
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kel kapcsolatos kockazatok kezelése
korében rendezheti, €s ezaltal biztosit-
hatja a ,kozvetlen hozzaférhet&ség”
kovetelményének teljesiilését. A hazai
retail szintd hitelezési gyakorlatban a
készfizetd kezességvdllalds jelentGs
szerepet tolt be a (kiegészitd) hitelbiz-
tositékok kozott.

¢ A hazai hitelezési gyakorlatban a
nemzetgazdasdg szempontjabdl jelen-
tos fejlesztések, az exporttevékenység,
az 4llami szektorban dolgozdk egy ré-
sze és a fiatalok egy korének lakdshoz
jutdsa kapcsan az dllam készfizets ke-
zességet vallal. Megjegyezziik, hogy a
magyar dllam jellemzGen csak sortar-
tasos kezességet vallalhat. A magyar al-
lam garancidinak és kezességvallaldsa-
nak CRD szerinti elismerhet&sége
szempontjabol meghatdrozé a magyar
szuverén mindsitése. A CRD szerinti
elismerhet&séghez 20% -ot nem megha-
lado hitelkockdzati sily sziikséges, ami
a forint denomindcidju és Kkifizetési
adossag esetében teljesiil.* Mindemel-
lett az agrarhiteleknél és a kis- és ko-
zépvallalkozasok banki hiteleinél elter-
jedt biztositék az ,,intézményi” kezes-
ség és az ehhez kot6do dllami viszont-
garancia, ahol az dllami viszontgarancia
formadlisan nem felel meg a CRD kove-
telményrendszerének. Ez a viszont-
garancia ugyanis a Hitelgarancia Rész-

34 CRD VI. Annex.

35 48/2002 (XII. 28) PM rendelet. Ugyanakkor a
PM hatdlyos allasfoglaldsa szerint a HG Rt. és az
AGVHA esetében az dllami viszontgarancia a
CRD hatdlya alatt is nullds sullyal érvényesi-
thetS. Ezt az Eurdpai Bizottsagtol kért allds-
foglalas is megerdsiti.

vénytarsasag és az Agrarvallalkozasi
Hitelgarancia Alapitvany kotelezett-
ségvallalasanak 70%-ara terjed ki, és
csak akkor fizet az allam, ha a rész-
vénytarsasdg vagy az alapitvdny madr
teljesitett, tehat ezek csddje esetén
nem jelent biztonsdgot.”

A hazai szabdlyozas szerint, ha ke-
zes az ados helyett teljesitett, utdna az
adédssal szembeni kovetelés atszall ra,
és a biztositékok is megilletik. A CRD
szerinti elismerési szabdlyok alkalma-
z4sandl nem vart eredményre vezet-
het, hogy ha a tobb fedezettel biztosi-
tott hiteleknél a bank elGszor a kezes-
hez fordul részleges teljesitésért, ak-
kor a végrehajtas sordn a bank csak a
kezessel egyiitt léphet fel, és hazai sza-
balyok szerint a maradék biztositéko-
kon is ardnyosan osztozniuk kell. S&t,
ha a kezesség mellett a kezes 4ltal
részlegesen teljesitett kovetelést Gva-
dék biztositja, akkor nem egyértelmd,
hogyan torténik az évadék érvényesi-
tése. A ,kozvetlen hozzéaférhetdség”
kovetelménye miatt sziikséges, hogy
ha a hitelez bank kezességet is kot ki
a hitelezés fedezeteként, akkor ezt
csak ,,els6” fedezetként fogadhatja be,
mivel igy a kezesi kotelezettségvallalas
utdn kikotott fedezeteknél védve van
a kezes fedezetérvényesitési jogdval
szemben.*

36 Ptk. 276. § (1) bek.
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6. A HITELKOCKAZAT-MERSEKLES
EGYEB TECHNIKAI

A hitelbiztositékoktdl fiiggetleniil
targyaljuk a hitelkockdzat-mérséklés
egyéb elismert technikdit. A CRD-
ben ezek egy részét a kozvetett hitel-
kockdzat-mérséklési technikdk kozé
soroljak (ezeket mégsem tartjuk szi-
goru értelemben vett hitelbiztositék-
nak), mas része pedig — bar jellegében
inkdbb a személyi biztositékokhoz all
kozel — kiilon kategdridat képez a
CRD-ben. A CRD-ben megjelend hi-
telkockazat-mérséklés egyéb techni-
kdi a kovetkezSk:

e nettdsitdsi megdllapoddsok, dgy-
mint a nettésitdsi keretmegéllapoda-
sok (Master Netting Agreements) és a
mérlegen beliili nettdsitds (on-balance
sheet netting);

e hitelderivativak, igymint a nem
fizetd hiteltartozdsra kotott csereligy-
letek (credit default swap, CDS); a
teljes hozamra sz6l6 csereiigyletek
(total return swap, TRS) valamint a
hitelkockdzati eseményhez kapcsolt
értékpapirok (credit linked notes,
CLN).

Nettoésitasi megallapodasok

A CRD a kiilénbozd nettdsitdsi meg-
allapodasokat az elGre rendelkezésre
bocsatott  hitelkockdzat-mérséklési
eszk6zok kozott tartja szdmon, ezek
kozvetleniil nem szdmitanak biztosi-
téknak (csak a nettdsitds utdni Osz-

szeg).

A) Nettositasi keretmegallapoddsok

A nett6sitdsi  keretmegdllapoddsok
(Master Netting Agreement) alapjdn az
iigyletet a nemteljesitési esemény utdn a
,hon-defaulting” fél egyoldalian zar-
hatja (felmondhatja), és a zards utani el-
szamolds nettd modon torténik meg. A
nettositasi keretmegallapodds tulajdon-
képpen nem mads, mint a pozicidlezaro
nettositas (close-out netting) keretszer-
z0dése. Az a kiilonlegessége, hogy az uj
szabdlyok szerint ezek a nettositasi meg-
allapodéasok mar vonatkozhatnak a ban-
ki kdnyvbe sorolt, sztenderdizalt feltéte-
leknek megfelel§ tigyletekre is (repd,
értékpapir vagy arukolcsonzés és egyéb
t6kepiaci ligyletek). A nettdsitasi
keretmegallapoddsok minimumkdovetel-
ményei a kovetkezdk:

* jogi bizonyossag kovetelménye (a
megéallapodds jogilag érvényesithetd
minden érintett orszdg jogrendszere
szerint a partner fizetésképtelensége
és csddje esetén is);

e kozvetlen hozzaférhetdség kove-
telménye (a partner fizetésképtelensé-
ge és csddje esetén a mésik félnek joga
van a megfelel§ id6ben és hatékony
modon végrehajtott pozicidlezarasra);

® a pozicidlezaras utdni nettd dssze-
get/mennyiséget utaljdk 4t a megfeleld
félnek.

A pozicidlezaras utani netto dsszeg
elismertetésére természetesen a pénz-
ligyi biztositékok szabdlyai addiciona-
lisan vonatkoznak.

e Megadllapithatd egyrészt, hogy a
hazai szabdlyozasban jelenleg nem is-
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mert a nettdsitdsi keretegyezmény
fogalma”, masrészt, hogy a CRD sze-
rinti Master Netting Agreement jellem-
z6i €s kovetelményrendszere nagymér-
tékben egyezik a pozicidlezard nettdsi-
taséival. A hazai rendszerben a pozicié-
lezaré nettositas alkalmazdsa elviekben
lehetséges (1asd Tpt. és Cstv.). Javasol-
juk, hogy a nettdsitdsi keretmegal-
lapodas, a pozicidlezaré nettésitashoz
hasonléan, a jogi bizonyossdg és a koz-
vetlen hozzaférhetGség feliigyeleti iga-
zoldsa mellett legyen elismerhet§ a sza-
vatol6 téke szamitdsanal.

e Ugyanakkor megjegyezziik: mar
a pozicidlezdro nettdsitdsok esetében
is gondot okoz, hogy ha a szerz6désre
a magyar jog az irdnyadd, akkor a
szerz6dés nem felelhet meg a jogi bi-
zonyossag kovetelményének. A ma-
gyar jogalkoto eddig csak a beszdmitds
intézményét ismerte el, amely igy csak
a lejart és egynemt kovetelések egy-
madssal szembeni elszdmoldsat teszi le-
het6vé. Ugyanigy problémadsnak te-
kinthetd, hogy pozicidlezaré nettdsi-
tasndl azonnali €s automatikus elsza-
molast kell biztositani a feleknek, mig
a hazai jogszabdlyok megkovetelik az
értesitést, ami eleve kizdrja az elsza-
molds automatizmusdt.

B) Mérlegen beliili nettdsitas

A pozicidlezaro nettositds masik spe-
cidlis esetének is szoktdk tekinteni a
mérlegen beliili nettdsitdst. Ebben az
esetben a partnerek kolcsonds mérle-
gen beliili kovetelései (pl. hitel és be-

tét) keriilnek egymadssal szemben net-
tositasra. Természetesen ez is egy fel-
igyeleti engedéllyel bird szerz&dés
szerint torténik. A CRD akkor fogad-
ja el a mérlegen beliili nettdsitést koc-
kazatmérséklé technikaként, ha a
megdallapodas kielégiti a kovetkezs
feltételeket:

* jogi bizonyossag kovetelménye (a
megéllapodds jogilag érvényesithetd
minden érintett orszdg joga szerint a
partner fizetésképtelensége és csddje
esetén is);

e a hitelintézet mindenkor képes a
partnerrel szemben fenndllé nettosi-
tasba bevont kovetelések/kotelezett-
ségek azonositdsdra;

* a hitelintézet a nettositas lezdrd-
saval kapcsolatos kockazatokat koveti
és kezeli;

e a hitelintézet relevans kitettségét
nett6 alapon koveti és kezeli.

A magyar szabdlyozasban jelenleg
nem létezik mérlegen beliili nettdsi-
tas. ElképzelhetS lenne a beemelése,
de akkor mdar nemcsak a Tpt. és a
cs6dtorvény, hanem a szamviteli tor-
vény modositdsara is sziikség lenne,
hiszen elszdmoldsa valdszintileg nem
torténhetne a mérlegen kiviili tételek-
hez hasonléan. A szabdlyozas alapja
lehetne a close-out netting mechaniz-
musa (feltételek, feliigyeleti enge-
dély), ennek kellene kidolgozni egy
specialis valtozatat.

37 Ugyan a Cstv. 47. § (3) bek. utols6 mondata kife-
jezetten emliti a pozicidlezard nettdsitasrol ren-
delkez$ keretszerz6dést, ennek ellenére a Tpt.-
ben explicit médon nem szabdlyozzdk.
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HITELDERIVATIVAK

A hitelderivativak 4altaldnossdgban
leginkdbb a CRD szerinti el6re ren-
delkezésre nem bocsdtott hitelbiztosi-
tékoknak feleltethet6k meg. Jellem-
z6en két bank vagy bank és biztosito-
tarsasag kozott jonnek létre, az egyik
fél rész€rdl a hitelportfolié koncent-
racidjanak csokkentésére, mig a ma-
sik fél részérdl a portfélié bdvitése ér-
dekében alkalmazzdk. A CRD a
hitelderivativik harom fajtajiat neve-
siti: a CDS-t, a TRS-t és a CLN-t.
Mind a harom iigylet tipikusan bilate-
ralis OTC-iigylet, mérlegen kiviili el-
szamoldssal. Az ligyletek értéke az
tigylet ,referenciaeszk6zének” érté-
kébdl szarmazik (hiteliigylet), amely-
nek hitelezési kockdzatdat gyakorlati-
lag ,,izoldljak” az eszko6ztSl — helyébe
a partnerkockazat keriil (kivéve a
CLN-nél).

A CRD a hitelderivativdk elisme-
résével kapcsolatban a kovetkezd mi-
nimumfeltételeket timasztja:

e egyrészt ugyanazoknak a kozos
minimumfeltételeknek kell megfelel-
niiikk, mint a garancidknak (l. fen-
tebb);

¢ a megdllapoddsoknak meghata-
rozott ,hitelkockdzati esemény” felté-
teleket kell tartalmazniuk (ez nem-
csak nemteljesités lehet, hanem pl. at-
strukturdlas is);

¢ meghatdrozott kotelezettség a fe-
dezetet nyujté részérdl;

e megfeleld, robusztus iigyletérté-
kelés;

e ha nem pénzbeli elszamolasrol
van sz0, a referenciaeszkoz transzfera-
lasa akadalytalanul torténjék meg.

Hazédnkban az ilyen tipusu ligylete-
ket még nem ismeri a szabdlyozas. Az
altaluk felvetett kérdések viszont na-
gyon hasonléak az értékpapirositds
hazai problémaihoz.* igy nem megle-
p0, hogy a problémdk rendezése és a
hidnyzo jogi hattér kialakitdsa is var-
hatéan az értékpapirositdsra irdnyado,
el6késziiletben 1évS jogszabdly szerint
valésul meg. Ami a problémadkat illeti,
ezek egyrészt adatvédelmi természetd-
ek, masrészt ismét az engedményezés
intézménye koriili jogi bizonytalansa-
gokkal kapcsolatosak.

Alapvet6 adatvédelmi problémak
lépnek fel az iigyletek minGsitésével,
értékelésével (eszkozok beazonosita-
saval) kapcsolatban. A Hpt. szerint
[51. § (1) bek. ¢) pont] az ligyféladatok
ataddsa lehetséges akkor, ha a kovete-
1és addsvételérdl van sz6. Ahol azon-
ban valdédi atruhazas nem torténik, a
torvényszoveg értelmezése alapjan
nem adhaté ki banktitoknak minGsiild
adat, kivéve, ha az iigyfél ebbe egyér-
telmien beleegyezik.

A hitelderivativak teljesitése tortén-
het készpénzes elszamoldssal, illetve a
kovetelés dtruhdzdsaval is. A kovetelé-
sek dtruhdzdsa altaldban engedménye-
z€ssel valosul meg. A biztositéki enged-
ményezésnél a biztositéki jelleg miatt

38 A CLN-t nagyon sokszor Special Purpose
Entityn keresztiil bocsatjék ki, ami gyakorlatilag
»true sale”, ilyen médon mar dtmenet az érték-
papirositas irdnyaba.
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nem sziikséges az engedményezés adds-
sal szembeni érvényesitéséhez sziiksé-
ges adosértesités lebonyolitdsa, igy al-
kalmas eszkoz lehet a hitelderivativdk
esetében. A kovetelések elismertetésé-
nél targyalt birdi joggyakorlatban fel-
meriil§ problémak miatt azonban jelen-
leg ez sem miikddhet — a biréi jogértel-
mezés szempontjabol egyértelmiibb
szabdlyokra lenne sziikség.

KOVETKEZTETESEK
A Dbankok szavatolotGke-szamita-

sanak nemzetkozi sztenderdjei (Bézel
IT) és unids szabalyai (CRD) immaron
elismernek tobb, a bankok gyakorlata-
ban megjelend hitelbiztositékot és
egyéb hitelkockdzatot mérsékls tech-
nikdt. A hitelkockdzatot mérsékld ha-
tds szabdlyozdi elismerése csokkenti
azoknak a kitettségeknek az értékét,
amelyeket tSkével sziikséges fedeznie
a bankoknak. A szabdlyozai szavatolo
t6ke alacsonyabb finanszirozasi kolt-
sége miatt a bankok nagyobb Osszeg-
gel gazdalkodhatnak, és ennek révén
jovedelmezdségiik javulhat. A hatéko-
nyabb tdkeallokacié kozvetetten pe-
dig azt eredményezheti, hogy a hitele-
zés lgyfelekre terhelt koltsége csok-
ken.

Ahhoz, hogy a kedvezd hatést a ha-
zai bankok is érvényesithessék és a ha-
zai ligyfelek is érezhessék, sziikséges,
hogy a fedezetekre irdnyadé magyar
szabdlyozds Osszhangban legyen a
CRD-nek az elismerhet§ fedezetekkel

szemben tdmasztott kovetelmény-
rendszerével.

Az alabbi teriileteken lenne sziik-
séges a hazai szabdlyozdsi kornyezet
feliilvizsgdlata, annak érdekében,
hogy a hazai hitelezési tevékenység
uniés osszehasonlitasban is hatékony
maradjon:

e Az 6vadéki konstrukcié alapve-
téen megfelel a CRD elvarasainak,
korrekciora csak az ovadéknak az
ados elleni végrehajtési eljardsban va-
16 automatikus €s minden o6vadéki
targyra kiterjedS elismerése érdeké-
ben van sziikség.

e A zdlogjogi szabdlyok egybe-
csengenek a CRD kovetelményeivel,
ehhez képest a felszdmolasi eljarasban
érvényesitett zdlogjog miatt is sziiksé-
ges a hitelezGi érdekérvényesités erd-
sitése a Cstv.-ben. A faktoringpiac
megdrzése érdekében, valamint az
olyan hitelbiztositékoknal, mint az ar-
bevétel- és kovetelés-engedményezés,
tehdt a koveteléseken alapitott zdlog-
jogok elismeréséhez sziikség van egy-
fajta zalogjogi regiszter kialakitdsara.
Ingokon alapitott zalogjog kapcsédn
mindenekel6tt sziikséges biztositani a
lajstromozhat6 dolgoknak az ingatlan-
nyilvantartas szabdlyaihoz hasonl6 re-
giszterét. Ezzel egyiitt a nem lajstro-
mozhat6 dolgok esetében a zdlogjog
megalapitasanak szigoru alaki szaba-
lyait enyhiteni kell.

¢ A bankgarancia-szabdlyok tartal-
mukat tekintve az akkreditivre utal-
nak. Ezeket sziikséges a CRD-re te-
kintettel is dtgondolni és modositani.
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e Amennyiben cél, hogy a hazai
szabdlyozasi kornyezet fejlédése ko-
vesse a nemzetkdzi pénziigyi piacok
igényeit, indokolt megalkotni a pozi-
cidlezard nettdsitdsi megallapodds és a
nettositasi keretegyezmény hazai sza-
balyait. Jelenleg a CRD szerint nem is-
merhetd el hitelkockdzat-mérsékld fe-
dezetként. Meg kell teremteni a jogi
kereteit annak, hogy a nettdsitdsi
keretmegéllapodésok legaldbb a pozi-
cidlezard nettositdsi megallapoddsok-
kal azonos elismerést nyerjenek a ha-
zai szabdlyozdsban, valamint meg kell
vizsgdlni a mérlegen beliili nettdsitas
lehetdségét. Hosszu tdvon sziikséges
feliilvizsgédlni a beszdmitds intézmé-
nyét, mennyiben akaddlyozza, hogy a
hazai jog alapjan megk6tott pozicidle-
z4ré nettdsitdsi megallapoddsok is
végrehajthatdak legyenek.
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