
2006. ÖTÖDIK ÉVFOLYAM 5-6. SZÁM 1

1. BEVEZETÉS

A mûködô gazdaságban elkerülhetetle-

nek a hitelezési kapcsolatok. A pénz-

ügyi intézményrendszerben a banki

szolgáltatások tartalmi eleme az ilyen

viszonyok kialakítása. A hitelezési

kapcsolatokból fakadó anyagi veszte-

ség végletes esetekben körbetartozá-

sokhoz, vétlen szereplôk fizetéskép-

telenségéhez vezethet, a pénzügyi

szektorban pedig a pénzügyi közvetí-

tésbe vetett közbizalom felmorzsoló-

dását, a rendszer mûködésének aka-

dozását okozhatja. Ezek a helyzetek

jelentôs társadalmi költségekkel jár-

A hitelbiztosítékok hazai szabályozása meghatározó abból a szempontból, hogy a
bankok hogyan tudják érvényesíteni követeléseiket ügyfeleikkel szemben. A téma
aktualitását az adja, hogy 2007-tôl az uniós bankok a tôkekövetelmény-direktívák
(CRD) elôírásainak megfelelô és a felügyelet által elismert hitelbiztosítékok kocká-
zatcsökkentô hatását figyelembe vehetik a szabályozói tôkeminimum számításakor.
Az alacsonyabb szavatolótôke-szükséglet révén nôhet a bankok hitelezési kapacitása,
ami egyrészt javíthatja a jövedelmezôséget, másrészt a pénzügyi közvetítés
mélyülését eredményezheti. A jelen tanulmány a hazai hitelbiztosítékokra irányadó
szabályozási környezet vizsgálatát úgy végzi el, hogy kiindulópontnak tekinti a CRD
által felvonultatott hitelbiztosíték-típusokat, és a velük kapcsolatos, valamint a
bankokkal szemben támasztott követelményeket. A megállapított hiányosságok
miatt kedvezô, hogy jelenleg már folynak azok a jogalkotási munkák, amelyek ezeket
megszüntethetik. Amennyiben ugyanis a jogalkotó nem veszi figyelembe az új
tôkeszabályokat, akkor a hazai hitelezési költségek relatív növekedése miatt a hazai
bankok uniós és nemzetközi versenytársaikhoz képest hátrányba kerülnek, továbbá
a hazai ügyfelek fedezetérvényesítési lehetôsége a bankválasztástól függetlenül
csökken.
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hatnak. A hitelezési kapcsolatokból

fakadó ilyenfajta kockázatok csökken-

tésének egyik módja a hitelbiztosíté-

kok és a hitelkockázatot mérséklô,

egyéb technikák alkalmazása. A pénz-

ügyi intézményrendszerben a bankok

rendszeresen alkalmazzák ezeket a fe-

dezeteket, emellett az új, ún. „Bázel

II-es tôkeajánlás” életbe lépésével a

szabályozói tôkeminimum meghatáro-

zásakor is érvényesíthetik.

A Bázel II-es egyezmény – elôdjé-

hez, a Bázel I-hez hasonlóan – ajánlás

formájában született, ami azt jelenti,

hogy az elôírások érvényesítése nem

kötelezô. Ennek ellenére mára már

száznál több állam jelezte, hogy jog-

rendszerébe beépítve, kötelezô erôvel

ruházza fel a bázeli szabályokat. A kö-

telezettségvállalók közül az Európai

Unió (25 tagállama képviseletében) a

hatályos jogszabályok (direktívák)

módosítása mellett foglalt állást. Az új

jogszabályok – 2006/49/EK és a

2006/48/EK, a köznapi szóhasználat-

ban a tôkekövetelmény-direktívák

(Capital Requirements Directive,

CRD) – a tagállamok piaci szereplôi-

nek banki és befektetési szolgáltatóira

határoznak meg tôkekövetelmény-

számítási szabályokat.

Az új szabályokat valamennyi tag-

állam 2006. december 31-ig köteles ha-

tályba léptetni. Ha a megjelölt idôpon-

tig nem vizsgálják felül a szabályozási

környezetet, életbe lépnek a már emlí-

tett, kedvezôtlen hatások. A helyzetet

színesíti, hogy a CRD miatt felmerülô

jogszabály-felülvizsgálati „kényszer-

tôl” függetlenül két, a CRD által elis-

mert hitelkockázat-mérséklô techniká-

kat érintô hazai jogszabály – a Polgári

Törvénykönyv és a csôdtörvény – újra-

gondolása is folyamatban van. Kedvezô

fejleménynek tekinthetô, hogy idôköz-

ben a Ptk. és Cstv. kodifikációs munká-

jában olyan szempontok is felmerül-

tek, amelyek a CRD szempontjából is

hatékonyabb szabályozási környezetet

segíthetik elô.

A hazai szabályozási környezet és

az uniós elvárások közötti összhang hi-

ánya itt ugyan nem jelent tagállami

jogsértést, azonban jelentôs, a gazda-

ság egész teljesítményét befolyásoló

elônyöktôl foszthatja meg az országot.

Az alacsonyabb szavatolótôke-szük-

séglet révén ugyanis nôhet a bankok

hitelezési kapacitása, ami egyrészt ja-

víthatja a jövedelmezôséget, másrészt

a pénzügyi közvetítés mélyülését ered-

ményezheti. Amennyiben a hitelkoc-

kázat-mérséklô technikák hazai szabá-

lyozása nem veszi figyelembe az új tô-

keszabályokat, akkor a hazai hitelezé-

si költségek relatív növekedése révén

a hazai bankok uniós és nemzetközi

versenytársaikhoz képest hátrányba

kerülnek, továbbá a hazai ügyfelek fe-

dezetérvényesítési lehetôsége bankvá-

lasztástól függetlenül csökken. 

Ebben a tanulmányban ismertetjük,

hogy a CRD milyen biztosítéktípuso-

kat ismer el, és ezekkel szemben mi-

lyen elvárásokat támaszt. Az eltérések

jelentôségének érzékeltetéséhez elen-

gedhetetlen áttekinteni a hazai banki

gyakorlatra jellemzô hitelfedezeteket.
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Mindezek során jelezzük a jelenleg is

zajló jogszabályi reformok (Polgári

Törvénykönyv, csôdtörvény) és a

CRD közötti összefüggéseket, fontos

kapcsolódási pontokat.

2. SZERZÔDÉSI BIZTOSÍTÉKOK –
HITELBIZTOSÍTÉKOK – PÉNZÜGYI

BIZTOSÍTÉKOK

Szerzôdési biztosítékok

A szerzôdési biztosítékok a szerzôdési

kockázat mérséklésére adnak – a fenn-

álló jogrend nyújtotta jogbiztonság

mellett és segítségével – többletlehetô-

séget. Szabályozásuk általában a pol-

gári jog tárgykörébe esik, éppen ezért

eltérések lehetnek az angolszász és a

kontinentális jogrendszerek szerzôdé-

si biztosítéki típusai és ezek törvényi

elôírásai között. Ugyanígy kihatnak a

szerzôdési biztosítékok érvényesítésé-

re a végrehajtási és a csôdeljárási sza-

bályok.

Hazánkban a Polgári Törvény-

könyv (Ptk.)1 a biztosítékok nagy ré-

szét a „szerzôdést biztosító mellékkö-

telezettségek” között nevesíti, a bizto-

sítékok érvényesítésére pedig a Bíró-

sági végrehajtásról szóló törvény

(Vht.)2 és a csôd- és felszámolási eljá-

rásról szóló törvény (Cstv.)3 tartalmaz

szabályokat.

Alapvetôen kétfajta szerzôdési biz-

tosítékot különböztetünk meg, a dologi

és személyi biztosítékokat. Az eltérés

a biztosíték jellegébôl adódik. A dolo-

gi biztosítékok esetében mindig van

egyfajta „dolog” (jogi értelemben: ami

tulajdonjog tárgya lehet), amely vala-

miféle biztosítékot nyújt, hiszen a hite-

lezô felet a tulajdonoshoz hasonló

helyzetbe hozza. A személyi biztosíté-

koknál pedig van egyfajta „személy”

(jogi értelemben véve itt is), aki helyt-

áll a szerzôdés eredeti kötelezettje he-

lyett vagy mellett. A dologi és személyi

biztosítékok közül a személyi biztosí-

ték annyiban gyengébb, hogy itt, az

adóssal szembeni fellépéshez hasonló-

an, csak követelni lehet a teljesítést.

Vannak olyan egyéb dologi biztosí-

tékok is, amelyeket nem feltétlenül a

jogalkotó akarata tett azzá, hanem a

gazdasági élet, a kereskedelmi forga-

lom hívta életre alkalmazásukat. Ilyen

például a vételi jog mint biztosíték ki-

kötése, a biztosítéki engedményezés,

az átruházások/terhelések tilalmának

kikötése, illetve a követelések enged-

ményezése és a tartozásátvállalás. A

piaci innovációk célja alapvetôen nem

a szabályozás megkerülése, hanem az

adott ügylet kockázatainak tényleges

csökkentése.

Hitelbiztosítékok

Hitelbiztosítéknak elsôsorban azokat

a szerzôdési biztosítékokat nevezzük,

amelyek a bankhitel- és bankköl-

csönszerzôdések kapcsán használato-
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1 1959. évi IV. tv. a Polgári Törvénykönyvrôl.

2 1994. évi LIII. tv. a bírósági végrehajtásról.

3 1991. évi XLIX. tv. a csôdeljárásról, a felszá-

molásról és a végelszámolásról.



sak.4 Értelemszerûen nem minden biz-

tosíték használható fel hitelszerzôdé-

seknél, például a foglalót és a kötbért

jellegük miatt nem szokták hitelszer-

zôdést biztosító mellékkötelezettség-

ként alkalmazni.

A banki hitelezésben a biztosítékok

kikötésének egyértelmû célja a hitele-

zési kockázat mérséklése.

A hitelezô szempontjából több ol-

dalról érvényesül ez a hatás:5

• a hitelbiztosíték csökkenti a hitel-

felvevô nemteljesítésének esélyét, mi-

vel megnöveli a költségeket, tehát ki-

fejezetten ösztönzi a teljesítést

(„incentive effect”);

• csökkenti a nemteljesítés esetén

várható hitelezési veszteséget (pl. a

biztosíték likvidációja segítségével);

• miután a hitelezô nem rendelke-

zik ugyanannyi értesüléssel a hitelfel-

vevôrôl, mint az róla, jelentôs a hitel-

biztosíték jelzô szerepe („signalling

effect”), amely az adósról szállít több-

letinformációt. A jó adós több, jobb

minôségû biztosítékot képes szolgál-

tatni, mint a rossz adós, ezzel is jelzi

jobb hitelképességét;

• a biztosíték lerövidíti azt az idô-

tartamot, amely alatt a hitelezô hozzá-

férhet követeléséhez, ez pedig többlet-

likviditást jelent a hitelezô részére.

Ezen kívül banki szempontból

egyéb elônyei is vannak a hitelbiztosí-

tékok alkalmazásának: például a hitel-

biztosíték monitoringja olcsóbb lehet,

mint az adós monitoringja; a repó-

ügyleteknél és a fizetési rendszerben

csökkenti a tranzakciós költségeket.

Különösen jelentôs a szabályozásból

fakadó költségek csökkentése (a sza-

vatoló tôke alacsonyabb finanszírozási

igénye), hiszen ha a tôkekövetelmény-

számítás szabályozása figyelembe veszi

a hitelbiztosítékok kockázatmérséklô

szerepét, akkor ezek az alternatív tô-

keköltségek is csökkenhetnek.

A szakirodalomban megfogalma-

zódtak olyan nézetek is, amelyek sze-

rint a hitelbiztosíték akár növelheti is

a nemteljesítés valószínûségét (moral

hazard), és a hitelbiztosítékoknak is

van kockázata6, így felmerülhet hitel-

kockázat (pl. kötvényeknél), jogi koc-

kázat (pl. érvényesíthetôség), piaci

kockázat és mûködési kockázat (pl.

monitoring, adatminôség).

Az elvileg lényegesen nagyobb ér-

tékûnek tekintett veszteség mérséklé-

sét szolgáló hitelbiztosítékok költsége-

ibe beleértjük a szakértôi díjakat, va-

lamint a dokumentáció, az értékelés, a

monitoring és a likvidáció költségét.

Mivel a hitelbiztosíték jellemzôen a

hitelezô akaratából és érdekében jön

létre, ezért a hitelfelvevô számára el-

sôsorban a hitelhez jutás és a felvehe-

tô összeg korlátjaként jelentkezik. A

hitelbiztosíték bizonyos tranzakciós

költséget is jelent, és az adós likviditá-

si pozícióját is ronthatja (természete-
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4 A bankhitel- és bankkölcsönszerzôdések közötti

különbség ebbôl a szempontból irreleváns, ezért,

ahol a továbbiakban bankhitelszerzôdésekrôl és

hitelbiztosítékokról fogunk beszélni, ott a

bankkölcsönszerzôdések biztosítékaira is vonat-

kozik álláspontunk.

5 A lista forrásául szolgáltak a BIS, 2001 és ISDA,

2005 anyagok.

6 Forrás: BIS, 2001.



sen nem minden biztosíték egyenlô

mértékben korlátozó: a személyi biz-

tosítékok kisebb korlátot jelentenek).

Pozitív hatásként szokták értékelni

azt, hogy a hitelbiztosíték általában

ceteris paribus csökkenti a hitel árát

(„price effect”), valamint szélesebb és

mélyebb hozzáférést biztosít a hitelpi-

acokhoz („quantity effect”).7 Az

egyensúly azon szereplôk (hitelfelve-

vôk) irányába tolódik el, akik megfe-

lelô mennyiségû és minôségû hitelbiz-

tosítékot képesek nyújtani. A két ha-

tás közül a gyakorlatban az árhatást

könnyebb megfigyelni, a mennyiségi

hatás jóval nehezebben fogható meg, s

fôként a bankközi piacok jellemzôje,

ahol az ügyletkötések dokumentációja

sokkal kevésbé átlátható, mint a la-

kossági piacokon.

A hitelfelvevô szempontjából tehát

úgy értelmezhetô a hitelbiztosíték,

mint egyfajta addicionális költség, cse-

rébe a hitelpiachoz való hozzáférésért

és bizonyos árelônyért.

Természetesen az adósnak is van-

nak a hitelfedezetek elfogadásából

eredô kockázatai, így a már korábban

említett likviditási kockázat, bizonyos

hitelezési kockázat és jogi kockázat-

vállalás a hitelnyújtóval szemben (ha a

hitelnyújtó kerül csôdhelyzetbe, a do-

logi hitelbiztosíték visszaszerzése aka-

dályba ütközhet), valamint az esetle-

ges folyamatos biztosítékkiegészítés

(„margin”) miatti kötelezettség piaci

kockázatot is jelenhet (ez fôleg a ha-

táridôs piaci mûveleteknél jelenik

meg, a volatilitás nagysága miatt).

Pénzügyi biztosítékok

A szerzôdési biztosítékok, szûkebb ér-

telemben hitelbiztosítékok a bankok

minden üzletágában megjelennek, de

a bankközi piacokon csak és kizárólag

úgynevezett pénzügyi biztosítékokat

alkalmaznak. Az alapügyletek nem

feltétlenül tiszta hitelügyletek, azaz el-

számolási rendszerekben elszámolt

ügyletek, tehát a pénzügyi biztosíté-

kok nem tekinthetôk egyértelmû alka-

tegóriának a hitelbiztosítékokon belül,

de mindenképpen a biztosítékok szû-

kebb, magasabb minôsítésû (magas

likviditású, alacsony kockázatú) köré-

rôl van szó. Pénzügyi biztosíték kizá-

rólag készpénzközeli eszköz (pl. bank-

számlapénz vagy más pénz visszafize-

tésére szóló követelés) és szabályozott

piacon forgalmazott értékpapír lehet.

A Polgári Törvénykönyv és
a csôdtörvény vonatkozó rendelkezései

A hazai szabályozási környezetben a

Polgári Törvénykönyv rendelkezik a

biztosítéki kategóriák nagy részérôl,

ezek érvényességi kellékeirôl, a meg-

állapodások létrejöttérôl, módosulá-

sáról és megszûnésérôl. Vannak

olyan biztosítéki megállapodások,

amelyeket a szabályozás külön meg-
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nem érvényesül, csupán a hiteleknek a piaci

szereplôk közötti megoszlása módosul.



említ (pl. bankgarancia és óvadék), s

vannak olyanok, amelyeket a gazdasá-

gi élet hívott életre, és a Ptk. típus-

rendszerébe áttételesen tagozódnak

be (pl. biztosítéki célú engedménye-

zés, vételi jog)8. Ezek mellett vannak

olyan piaci megállapodások is, amelyek

a Ptk.-ba nem tagozódnak be, sôt a

Ptk. szerint nem is értelmezhetôek, de

a szavatolótôke-számítási szabályoknál

figyelembe vehetôek (pl. pozíciólezá-

ró nettósítás). Megállapítható, hogy a

hazai jogrendszerben leghangsúlyo-

sabban a Ptk. határozza meg a CRD

által elfogadott hitelkockázat-mérsék-

lô fedezetek kategóriáit (eligibility).

Ezzel együtt eltérô szabályok szere-

pelhetnek a Ptk.-hoz képest speciális

szabályokban (pl. Hpt., Tpt.).

A hitelbiztosítékokra irányadó hazai

szabályok közül a csôdtörvény rendel-

kezései a jogi érvényesíthetôségre (legal

enforceability) és a közvetlen hozzáfér-

hetôségre vonatkoznak. Vannak olyan

hitelbiztosítéki típusok, amelyeknél a

csôdhelyzet nem akadályozza a hitelezô

bank fedezetérvényesítési jogát (pl. óva-

dék), és vannak olyan fedezettípusok,

ahol a fedezetérvényesítés ilyenkor kor-

látozott (pl. zálogjog). Ez utóbbinál a

fedezet érvényesíthetôségét a szabá-

lyozás a csôd beálltát követôen más-

ként ítéli meg, a fedezetrôl csak a fel-

számoló rendelkezhet. A fizetésképte-

lenségi szabályok mellett problémát

jelenthet a bírói joggyakorlat, amely

jelenleg bizonyos konstrukcióknál (pl.

a biztosítéki engedményezés)9 szintén

megkérdôjelezi a jogi érvényesíthetô-

séget. A biztosítéki engedményezés

esetén a fedezetérvényesítés korláto-

zottsága abból fakad, hogy felszámolá-

si eljárásban a bíróság nem ismeri el az

ügylet átruházó hatását, mert abban a

többi hitelezôt károsító fedezetelvo-

nást lát. A joggyakorlatot természetesen

közvetlen módon lehetetlen befolyá-

solni, viszont egzakt módon megalko-

tott szabályokkal szûkíteni lehet a bí-

rói jogértelmezés határait.

3. A CRD SZERINTI

BIZTOSÍTÉKOKKAL SZEMBENI

ÁLTALÁNOS KÖVETELMÉNYEK

Ahhoz, hogy elvégezzük a hazai sza-

bályozási környezet CRD szempontú
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8 Az engedményezés polgári jogi jogügylet, amellyel a jogosult a követelését másra ruházza át. A követelés

kötelezettjével szemben akkor válik hatályossá, ha ôt errôl értesítették. Amíg az értesítés nem történik meg,

a követelés kötelezettje teljesíthet az eredeti jogosultnak, az értesítés megtörténtétôl kezdve azonban már

csak az új jogosultnak. Az engedményezéssel az engedményes a régi jogosult helyébe lép, és átszállnak rá a

követelést biztosító zálogjogból és kezességbôl eredô jogok. Az engedményezés két módja lehetséges: a biz-

tosítéki és a nem biztosítéki célú engedményezés. A nem biztosítéki célú engedményezésnél a követelések

átruházása nem feltételhez kötött, a szerzôdés hatályba lépésével az engedményezés megtörténik. A biz-

tosítéki célú engedményezés valamilyen követelés biztosítása érdekében jön létre, és ha a követelést a

hitelezô nem kapja meg szerzôdésszerûen, akkor az engedményezett követelésbôl kielégítheti magát;

szerzôdésszerû teljesítés esetén a hitelezôt az engedményezett követelés már nem illeti meg. A biztosítéki

engedményezésnél a biztosítéki jelleg miatt nem szükséges az engedményezésnek az adóssal szembeni

érvényesítéséhez az adós értesítése.



vizsgálatát, elengedhetetlen megis-

merni a CRD-ben szereplô biztosítéki

kategóriákat és a biztosítékokkal

szembeni követelményeket. Ezért vé-

gigvesszük a CRD VIII. sz. Mellékle-

tében részletezett, bankok által elis-

merhetô hitelkockázat-mérséklô esz-

közöket, és az elismerés feltételeként

a fedezetekkel és a bankkal szemben

támasztott követelményeket Ezzel

együtt az egyes kategóriáknál ismer-

tetjük, hogy a magyar szabályozás

mennyiben segíti vagy éppen akadá-

lyozhatja a hazai fedezetek uniós sza-

bályok szerinti elismerhetôségét a sza-

vatolótôke-számítás során. 

Általánosságban elmondható, hogy

az uniós szavatolótôke-szabályok sze-

rint a bankok elismerhetik a pénzügyi

biztosítékok, a dologi biztosítékok, a

garanciák és a nettósítási megállapo-

dások hitelkockázat-mérséklô hatását.

A bankok üzleti gyakorlata is jellem-

zôen a könnyen értékesíthetô és érték-

tartó fedezeteket részesíti elônyben. A

CRD minden fedezettípusnál megkö-

veteli a jogi bizonyosságot, a közvet-

len hozzáférhetôséget és a fedezetbôl

eredô kockázatok mérséklését.

1. A jogi bizonyosság (legal cer-

tainty) követelménye szerint a fedezeti

megállapodás minden eleme (szerzô-

dés és érvényesítés) jogilag érvényes

és érvényesíthetô minden, az ügylet

szempontjából releváns jogrendszer-

ben. Itt a banknak azt kell bizonyíta-

nia a felügyeletnek, hogy ha a hitel-

kockázati esemény bekövetkezik, ak-

kor nincs olyan, a szabályozási kör-

nyezetben rejlô ok, ami miatt a bank

nem juthat hozzá a hitelbiztosíték ér-

tékéhez. Hogy a jogi bizonyosság a hi-

telezési jogviszony teljes idôtartamára

meglegyen, a bankoknak alapos jogi

ellenôrzést (sufficient legal review)

kell rendszeresen végrehajtaniuk úgy,

hogy a vizsgálatot végzô, a banktól

funkcionálisan független és kompe-

tens forrás (pl. nem a bank alkalmazá-

sában álló ügyvéd) legyen.

2. A közvetlen hozzáférhetôség kö-

vetelménye akkor valósul meg, ha a

bank a szerzôdésben meghatározott

hitelkockázati esemény után rövid
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9 A biztosítéki engedményezés megítélése a magyar jogban ellentmondásos. A bírói gyakorlat az utóbbi

évtizedben jelentôsen változott, és egy 2001-es bírósági határozat már egyértelmûen úgy foglalt állást, hogy

felszámolási eljárásban a biztosítéki cél mellett az átruházási hatás – ami éppen az engedményezés lényege

lenne – nem érvényesül. (BH. 2001. 489. II. pont: „a felszámolási eljárásban a biztosítéki célú engedmény

osztozik a többi biztosíték jogi sorsában…”, vagyis a bíróság csak a biztosítéki célt ismeri el, az enged-

ményezésbôl fakadó átruházó hatást nem). Ez a jogalkalmazás megfelel annak, hogy a Ptk. rendszerében az

engedményezést nem biztosítéki ügyletként szabályozzák. A jogalkotó, látva ezt a hiányosságot, az új Ptk.-

koncepcióban már megemlítette: a kodifikáció során biztosítani kell majd, hogy az engedményezés biz-

tosítéki céllal is történhessen – így az írott jogban is megjelenik majd a fiduciárius tulajdonátruházás („title

transfer agreement”). Fontos tehát kiemelni, hogy jelenleg a magyar jogalkalmazás nem ismeri el a biz-

tosítéki célú engedményezést. A gyakorlatban azért honosodott meg mégis, mert a bírói gyakorlatból

fakadó „visszaminôsítési kockázat” mellett is több elônye van más biztosítékokkal szemben: létesítése olcsó

és egyszerû (pl. a zálogjoghoz képest); biztosítéki pozíciója erôsebb (ha az átruházás megvalósul); a

követelés más hitelezôtôl függetlenül érvényesíthetô (a hitelezônek nem kell részt vennie a csôd- vagy fel-

számolási eljárásban).



idôn belül végre tudja hajtani a fede-

zetre vonatkozó döntését, azaz képvi-

selôje (pl. felszámoló) vagy saját maga

a fedezetet értékesítheti, tulajdonjo-

got szerezhet rajta (magához válthat-

ja), rendelkezhet vele, vagy a garantôr

kifizeti a kötelezettségvállalás értékét.

3. A fedezetekbôl eredô kockáza-

tok mértéke fedezeti típusonként elté-

rô – a bankokkal szemben elvárás a

kockázatok figyelemmel kísérése és

kezelése. Minden fedezetnél megjele-

nik olyan veszély, hogy a fedezetet

nem lehet érvényesíteni, vagy a hitel-

biztosítéki érték jelentôsen alatta van

a vártnak, a fedezet értékelése nem a

valós helyzetet mutatja, a fedezet be-

fogadása révén a bank túlzott kon-

centrációs kockázattal szembesül,

vagy egyébként a fedezet kedvezôtle-

nül hat a bank kockázati térképére. A

CRD szerint elismerhetô fedezetek

mindegyike esetében követelmény,

hogy a bank mûködése transzparens

legyen a felügyelet elôtt. Ez jelenti

például azt, hogy a fedezeti vagy a hi-

telezési politikára vonatkozó szabály-

zatban ismertetni kell az elfogadható

fedezetek körét, a hitelbiztosítéki ér-

ték számítási módját, az értékelés (ér-

tékbecslés) mikéntjét, emellett a

banknak a fedezet elismerése elôtti ki-

tettséget is fel kell tüntetnie. Az alap-

követelés és a fedezet (pl. pénzügyi

biztosíték vagy követelés) futamideje

meghatározó, csak kivételes esetek-

ben elfogadható a futamidô-eltérés.

Az alacsony korreláció követelménye

szerint az adós minôsítése és a fedezet

értéke nem mozoghat túlzott mérték-

ben együtt. (Legmagasabb a korrelá-

ció, ha az adós saját kibocsátású eszkö-

zeirôl van szó, pl. vállalati kötvény

esetében.) Más által nyilvántartott fe-

dezetnél a nyilvántartó intézménynek

a fedezeteket el kell különítenie saját

vagyonától (szegregációs követel-

mény). Az ismertetett követelmények

mellett érdekesség, hogy a CRD meg-

fogalmaz egy hatékonysági vagy ga-

ranciális követelményt is: a bankok

csak akkor érvényesíthetik a fedezet

hitelkockázatot mérséklô hatását, ha a

megkövetelt fedezet nem túlzó az adós

minôsítéséhez képest.

Az általános követelmények ismer-

tetése után térjünk rá a közvetlen és

közvetett fedezeti típusokra, az ezek-

kel szembeni követelményekre és a

magyar szabályozásra.

4. AZ ELÔRE RENDELKEZÉSRE

BOCSÁTOTT HITELBIZTOSÍTÉKOK

(FUNDED CREDIT PROTECTION)

Az elôre rendelkezésre bocsátott vagy

közvetlen hitelbiztosíték (funded cre-

dit protection) olyan megoldást jelöl,

ahol a hitelkockázat-csökkenés a hitel-

intézet azon jogából fakad, hogy a hi-

telkockázati esemény (credit event)

bekövetkeztével értékesítsen, rendel-

kezzen vagy tulajdonjogot szerezzen

egy vagyoni eszközzel vagy összeggel

kapcsolatban. A CRD szerinti, elôre

rendelkezésre bocsátott hitelbiztosíté-

kok körébe tartoznak a pénzügyi biz-
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tosítékok, az ingatlan és az ingatlanon

kívüli egyéb fizikai fedezetek, a köve-

teléseken alapított fedezet, továbbá az

életbiztosítási kötvénnyel kapcsolatos

biztosítéki jog (engedményezés/elzá-

logosítás). A kockázatkezelési és mi-

nôsítési modellek összetettségével

együtt nô az elismerhetô fedezetek kö-

re és az elismerés folyamatának

összetettsége.10 Az alábbiakban elô-

ször a pénzügyi biztosítékokat, vala-

mint a biztosítékként lekötött életbiz-

tosítási kötvényeket11 tárgyaljuk, majd

a CRD-ben megnevezett, további köz-

vetlen hitelbiztosítékokra térünk ki

(ingatlan, követelés és egyéb fizikai hi-

telbiztosítékok.)

A pénzügyi biztosítékok köre

Az intézmények – bármilyen módon

határozzák is meg a hitelkockázatuk-

nak megfelelô minimális tôkeszükség-

letet – az alábbi pénzügyi biztosítékok

hitelkockázat-mérséklô hatását ismer-

hetik el a szavatolótôke-követelmény

számításakor:

• Bankszámlapénz (cash on

deposit) és készpénzjellegû eszközök

(cash assimilated instruments). Ha az

eszközöket nem a hitelezô bank tartja

nyilván, akkor ez vagy letéti konstruk-

cióban valósul meg, vagy olyan lépé-

sek történtek, amelyek következtében

biztosított a hitelezô bank közvetlen

és kizárólagos hozzáférése a fedezet-

hez (pl. zárolt alszámla).

• Olyan központi kormányzat (a

bevételi forrásoknak a központi kor-

mányzathoz hasonló jogi háttere miatt

ideértendôek a regionális vagy helyi

önkormányzat, továbbá a közszféra

szervei) vagy központi bank (ideértve:

0%-os hitelkockázati súlyú multilate-

rális fejlesztési bank és nemzetközi

szervezet) adósságpapírja, amelyet el-

ismert hitelminôsítô cég vagy export-

hitel-ügynökség legfeljebb 100%-os

kockázati súlyozásra javasolt.12

• Olyan hitelintézet vagy befekte-

tési vállalkozás (a bevételi források-

nak a központi kormányzattól eltérô

jogi háttere miatt ideértendôk a regio-

nális vagy helyi önkormányzatok is),

hitelintézettel vagy befektetési vállal-

kozással azonos módon minôsíthetô

közintézmény (public sector entity)

vagy vállalkozás (nem 0%-os kockáza-
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10 Például a nem pénzügyi fedezeteket csak az ún.

belsô minôsítési módszert (IRB) alkalmazó

bankok vehetik figyelembe.

11 Érdekes a bank zálogjogával terhelt, vagy a

bankra engedményezett életbiztosítási kötvények

elismerése. Az életbiztosítási kötvény ilyenfajta

megterhelése a biztosító elôre rendelkezésre nem

bocsátott biztosítékának/közvetett biztosítékának

számít, így a közvetett biztosítékokkal szemben

támasztott követelményeknek kell elsôsorban

megfelelnie. A közvetlen és kizárólagos hoz-

záférhetôség érdekében a biztosítónak tudnia

kell a kötvény megterhelésérôl, a bankot minden

lényeges szerzôdési eseményrôl tájékoztatnia

kell, továbbá a bank jóváhagyása elenged-

hetetlen egyes lépésekhez (teljesítés, nemfizetés

miatti felmondás, szerzôdésmódosítás). Az élet-

biztosítási kötvény megterhelésének elis-

meréséhez szükséges, hogy a kötvénynek fix

maradványértéke legyen.

12 Megjegyezzük, hogy a magyar szuverén forint-

ban denominált és teljesítendô adósságpapírjai

0%-os minôsítésûek.



ti súlyú multilaterális fejlesztési bank)

adósságpapírjai, amelynek értékpapír-

ja a felügyelet által elismert hitelminô-

sítô cégtôl legfeljebb 50%-os kockáza-

ti súlyt kapott. (Az alacsony korrelá-

ció követelménye nem érvényesül ak-

kor, amikor jelzáloghitel-intézetek

repóügyleteikhez saját kibocsátású jel-

zálogleveleiket használják fedezetül.)

• Rövid lejáratra szóló, legfeljebb

50%-os kockázati súllyal rendelkezô

adósságpapírok.

• Tôzsdei indexbe foglalt részvény

vagy átváltoztatható kötvény.

• Az elismert hitelminôsítô cég ál-

tal nem minôsített hitelintézeti vagy

befektetési vállalkozási adósságpapír,

ha elismert tôzsdén jegyzik, senior

(felszámolási eljárásban nem hátraso-

rolt) adósság, a többi minôsített kibo-

csátás elismert hitelminôsítô cégtôl

legfeljebb 50%-os kockázati súlyt ka-

pott, és nincs olyan adat, amely újabb

minôsítést támasztana alá, továbbá az

adósságpapír piaca likvid.

• Befektetési alapok befektetési je-

gyei, ha napi nettóeszközszámítást

(daily price quote) tesznek közzé, és

az alap kizárólag az eddig felsorolt,

magas minôsítésû pénzügyi eszközök-

be fektet.

A fentiek mellett bizonyos feltéte-

lek megléte esetén13 az elismerhetô fe-

dezetek köre némileg bôvül, így nem-

csak a tôzsdei indexbe foglalt rész-

vény- és átváltoztathatókötvény-

fedezetek ismerhetôk el, hanem az el-

ismert tôzsdén kereskedett részvények

és átváltoztatható kötvények is. Ezzel

együtt az elismerhetô befektetési je-

gyek köre is bôvül azon befektetési

alapok befektetési jegyeivel, amelyek

elismert tôzsdén kereskedett részvé-

nyekbe és/vagy átváltoztatható kötvé-

nyekbe fektetnek.

A CRD által elismert pénzügyi biz-

tosítékok a magyar szabályozásban

leginkább a Ptk. óvadéki szabályainak

felelnek meg.

• Megállapítható, hogy az óvadék

közvetlen hozzáférhetôsége pénz- és

bankszámla-követelés esetén egyértel-

mûen biztosított. Más pénzügyi eszkö-

zök óvadéki konstrukciója esetén a

közvetlen hozzáférhetôség feltétele,

hogy a zálogtárgy értékét vagy függet-

len forrás határozza meg (pl. nyilváno-

san jegyzett piaci ár), vagy a bank és az

adós kikötötték az értékbecslés mi-

kéntjét (pl. könyvvizsgálói vélemény).

Felszámolási eljárás esetén a közvet-

len hozzáférhetôség 3 hónapon át áll

fenn, ezt követôen az óvadék jogosult-

ja csak a felszámolási eljárásban érvé-

nyesítheti fedezetét.

• Bonyolult az óvadék helyzete a

végrehajtási eljárásban. Ha az óvadé-

kot nyújtó adós ellen végrehajtási eljá-

rás indul, akkor az óvadék tárgyára is

kiterjedhet az eljárás. (Ezalól kivétel a

pénzügyi intézménynél kezelt összegre

vezetett végrehajtásnál az ügyleti biz-

tosíték.)14 Jelenleg ahhoz, hogy a ban-
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13 Ha az intézmény IRB-módszerrel határozza meg

hitelkockázatának tôkekövetelményét, vagy ha

sztenderd módszerrel határozza meg, de azon

belül az átfogó fedezetbeszámítási módszert

választja.

14 Vht. 79/D.



ki szereplô által nyilvántartott érték-

papír és a nem banki szereplô által

nyilvántartott hitelbiztosíték ne tar-

tozzon a végrehajtási eljárás alá, eze-

ket a hitelezônek a végrehajtóhoz be-

nyújtott kérelemmel külön mentesí-

tenie kell az eljárás alól.15 Nemcsak a

CRD logikája miatt, hanem az óva-

dék sajátosságainak érvényre juttatá-

sa miatt is indokolt lenne a pénzügyi

intézménynél kezelt összegre vezetett

végrehajtás alól törvényi szinten

mentesített ügyleti biztosíték szabá-

lyait legalább a CRD szerinti körre

kiterjeszteni.

• 2005 óta a bankok többsége kínál

közraktári jegy fedezete melletti hi-

telt. A hitelkonstrukciókban a hitel fu-

tamidejére a közraktári jegy árujegy

része üres forgatmánnyal, óvadék jog-

címén, a zálogjegy része pedig zálog-

jog címén kerül a bank birtokába.16 A

közraktári jegy – rövid futamideje mi-

att – a CRD logikájában leginkább a

rövid lejáratú adósságpapír-biztosíték-

nak feleltethetô meg, pedig ebben az

esetben a CRD szerinti elismerés fel-

tétele a legfeljebb 50% kockázati súly.

Emellett megjegyezzük, hogy az álta-

lános követelmények közül sérülhet a

közvetlen hozzáférhetôség követelmé-

nye, mivel a közraktárt (pl. Hungária,

Concordia vagy ÁTI-DEPO) a köz-

raktári díj elmaradása esetén minden

zálogjogosultat megelôzô, törvényes

zálogjog illeti meg a közraktári jegy

mögötti, birtokában lévô árura.17

A CRD által elismert nem pénzügyi,
elôre rendelkezésre bocsátott

biztosítékok

Ezeket a fedezeteket már csak a belsô

minôsítési (IRB) módszereket alkal-

mazó bankok vehetik figyelembe. Az

elismerhetô fedezetekkel szemben

mindenképpen követelmény, hogy a

fedezetek likvidek legyenek, és tartsák

értéküket. Ilyen tulajdonsággal bíró,

elismerhetô fedezetek lehetnek:

A) az ingatlanok,

B) a követelések,

C) illetve egyéb fizikai hitelbiztosí-

tékok (ideértve a lízingtárgyakat).

A) Ingatlan

Lakó- és kereskedelmi ingatlant egy-

aránt el lehet ismerni. A „jogi bizonyos-

ság” követelményének a hitelszerzôdés

megkötésekor hatályos jogrendszerek

szerint kell megfelelni. Az alacsony

korreláció követelményének megfele-

lôen az ingatlanfedezet értéke nem

függhet jelentôs mértékben az adós hi-

telminôsítésétôl és viszont: az adós hi-

telminôsítésénél a rendszeres jövede-

lem, illetôleg a jövedelem nagyobb ré-

sze nem származhat a finanszírozott

ingatlanból vagy projektbôl (pl. ingat-

lan bérleti jogának bevétele). Olyan

fejlett ingatlanpiac esetében, mint pél-

dául a brit, ettôl a kitételtôl az ottani

felügyelet eltekinthet. A brit felügye-
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let ilyen döntését a magyar hatóság el-

ismerheti. Véleményünk szerint a rö-

videbb múltra visszatekintô tagállami

ingatlanpiacok esetében, vagy ahol az

ingatlanpiac volatilitása nehezíti a

döntést, indokolt empirikus tanul-

mányt készíteni a témában – ez ha-

zánkban még várat magára.

A jogi bizonyosság követelménye

szerint a fedezetet (jelzálogjogot) ész-

szerû idôn belül bejegyzik. A kocká-

zatkezelés követelményét szem elôtt

tartva, független értékbecslôt csak ak-

kor kell alkalmaznia a banknak, ha az

ingatlan értéke jelentôsen csökkent. A

fedezet újraértékelése kereskedelmi

ingatlannál évente, lakóingatlannál

háromévente szükséges. Szintén a

kockázatkezeléshez tartozik, hogy az

ingatlant biztosítani kell. A hitelkoc-

kázat-mérséklési technikákkal szem-

ben támasztott általános követelmé-

nyekkel ellentétben, ingatlanfedezet

esetében lehetôség van arra, hogy a

bank az adós minôsítéséhez képest is a

fedezetek tekintetében „irreálisan”

túlbiztosítsa magát.

A CRD által elismert ingatlanfede-

zetek a magyar szabályozásban legin-

kább a Ptk. ingatlan alapú jelzálogjog

és önálló zálogjog szabályainak felel-

tethetôk meg.

• Az ingatlan-jelzálogjog CRD sze-

rinti elismerhetôségének feltétele a

konstitutív hatályú bejegyzés megléte

(perfected lien). A hazai ingatlan-jel-

zálogjog bejegyzési folyamatban ad-

dig, amíg a jogosultság csupán szélje-

gyen van, a bankok a jelzálogfedezetet

nem vehetik figyelembe a szava-

tolótôke-számításkor.

• A hazai ingatlanalapú jelzálogfe-

dezet érvényesítési szabályai közül

akár a bank, akár az árverezési szakér-

tô általi értékesítés egyértelmûen

megfeleltethetô a CRD közvetlen hoz-

záférhetôségi követelményének. Az-

zal együtt, hogy itt is fennáll a késede-

lem veszélye, azaz a rövid idôn belüli

hozzáférhetôség követelményének sé-

relme, hiszen eredménytelen árverés

után a következô árverést a szabályo-

zás szerint legkorábban 2 hónap múlva

rendezhetik.

• A bank általi értékesítés mellett

lehetséges még a bírósági végrehajtás,

az adóssal együttes értékesítés, vala-

mint a hitelkockázati esemény után

kötött olyan megállapodás, amelynek

következtében a bank megszerzi az in-

gatlan tulajdonjogát (magához váltás).

A bankok tapasztalata szerint a bíró-

sági végrehajtás 6–18 hónapot vesz

igénybe, az eljárás gyorsítása a hitel-

szerzôdés és a zálogszerzôdés közok-

iratba foglalásával érhetô el, de lakos-

sági ingatlanjelzálog-hitelezésnél még

ekkor is fennakadást okozhat a gya-

korlatban az, ha az adós nem hajlandó

együttmûködni. Az együttmûködés hi-

ánya esetén a Ptk. birtokjogi szabályai

érvényesülnek, amelyek a birtokban

lévô rosszhiszemû adóst is védik. A

közös értékesítés és az utólagos meg-

állapodás a hitelezôi tulajdonszerzés-

rôl szintén az adós együttmûködésé-

nek hiánya miatt akadályozhatja a

CRD szerinti elismerhetôséget. Ezzel
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együtt várható, hogy a Ptk.-kodifiká-

cióban a magához váltás formájában

történô fedezetérvényesítésre garanci-

ális szabályok születnek (értesítési és

elszámolási kötelezettség).18

• A bank mint zálogjogosult tulaj-

donszerzésérôl való megállapodás a hi-

telkockázati esemény elôtt kizárt.19 „Ez

a megállapodás azért tilos, mert a hite-

lezô a zálogtárgy tulajdonjogát a fenn-

álló követelése fejében elszámolási kö-

telezettség nélkül és anélkül szerzi meg,

hogy a zálogtárgy valóságos értékét a

felek megállapították volna.”20 A tulaj-

donszerzésrôl való megállapodás ilyen-

fajta kizárása ütközik a CRD közvetlen

hozzáférhetôségi követelményével. Ha

az elôzetes megállapodás alapján a hi-

telezô tulajdonossá válik, az adós és a

hitelezô közötti elszámolás alapja a zá-

logtárgy forgalmi értéke lehetne. Az

elôzetes megállapodás igénye a hitel-

kockázatok csökkentésére abból is lát-

szik, hogy a hitelezôk a tilalmat a véte-

li jogra vonatkozó kikötést alkalmazva

korrigálják. Ez azonban amiatt nem is-

merhetô el a CRD szempontjából, mert

a bíróság utólag „érvénytelenné tehe-

ti”, ha a tulajdonos bizonyítja, hogy a

vételi jog engedése után a körülménye-

iben olyan lényeges változás állott be,

hogy a kötelezettség teljesítése tôle

nem várható el.21

• Ha az ingatlant több zálogjog is

terheli, akkor a banknak hiába van el-

sô helyi zálogjoga, a más zálogjogosult

által indított végrehajtási eljárás ese-

tén már csak ennek keretében érvé-

nyesítheti érdekeit. A bírósági végre-

hajtási eljárásnak a CRD-szabályok

szempontjából kedvezôtlen jellemzôi-

rôl már korábban esett szó. Ugyanak-

kor megjegyezzük, hogy a bankok a

több zálogjoggal terhelt ingatlan prob-

lémáját várhatóan az eddigi gyakorlat

szerint küszöbölik ki: eszerint az elsô

helyi zálogjog kikötése mellett elide-

genítési és terhelési tilalmat is beje-

gyeztetnek a nyilvántartásba, vagy vé-

teli jogot kötnek ki.

• Ha az adós felszámolását rendelik

el, akkor az ingatlan zálogtárgy már

csak a felszámolási eljárásban értéke-

síthetô. Amennyiben a felszámoló, a

hitelezô érdekeit követve, rövid idôn

belül értékesíti a zálogtárgyat, igyek-

szik a legmagasabb nettó bevételt elér-

ni, és ezt rövid idôn belül átadja a hite-

lezônek, akkor a CRD szerinti közvet-

len hozzáférhetôség érvényesülhet. A

2007-ben hatályba lépô új Cstv.-szabá-

lyok ezt elôsegítik. Mindemellett a

Cstv. késôbbi kodifikációjában a hite-

lezôi érdekérvényesítés további erôsí-

tése szükséges.
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• A hazai ingatlanhitelpiac és

jelzáloglevélpiac szempontjából ki-

emelkedô jelentôségû a refinanszíro-

zás és az önálló zálogjog megítélése a

CRD szemszögébôl. Véleményünk

szerint azokban az esetekben, amikor

a bankok jelzáloghitel-intézeti refi-

nanszírozást vesznek igénybe jelzálog-

hitelezési tevékenységükhöz, s cserébe

az önálló zálogjogot „átadják” a jelzá-

logbanknak, a fedezet kockázatmér-

séklô, és így szavatolótôkekövetel-

mény-csökkentô hatását mind az ügy-

féllel szerzôdô bank, mind a jelzálog-

hitel-intézet figyelembe veheti. Itt a

refinanszírozó intézmény egy tipikus

ún. „double default”22 helyzetbe kerül-

het, a kitettség megítélésekor pedig

kérdés, hogy az eredeti adós ügyfél,

vagy az eredeti finanszírozó bank ügy-

félminôsítését kell-e irányadónak te-

kinteni. A törvényi háttérre23 tekintet-

tel, a megfelelô kezelés álláspontunk

szerint az lenne, ha az adós és az ere-

deti finanszírozó közül a kisebb koc-

kázatú (vélhetôen az eredeti finanszí-

rozó) lenne elismerhetô.

• Az ingatlanon alapított önálló zá-

logjog alapvetôen megfelel a CRD

elôírásainak.

• Az ingatlanfedezetek kapcsán

említést kell tenni azokról a piaci tö-

rekvésekrôl, amelyek a biztosítékok-

kal fedezett kinnlevôségek biztos meg-

térülését segítik elô. Példa erre a jelzá-

loghitel-biztosítás (mortgage insur-

ance)24. Az ilyen és hasonló konstrukci-

ók a gazdaság egészére kedvezô hatást

fejtenek ki. A Jht. 5.§ (3) bekezdése

szerint a jelzáloghitelekbôl eredô tôke-

követelések állományának mértéke

nem haladhatja meg a fedezetül szol-

gáló ingatlanok hitelnyújtás alapját ké-

pezô, együttes értékének (hitelbiztosí-

téki értékének) hetven százalékát. Így

a jelzálog-hitelbiztosítás intézménye a

hatályos szabályozás szerint csak arra

szolgálhat, hogy ha a fedezetérvényesí-

tésnél a kinnlevôség alatti értéknél ke-

vesebb összeg folyik be, akkor mintegy

kipótolja a hiányzó részt. A konstruk-

ció az ingatlan hitelbiztosítéki értékét

is növelhetné, ebben a jogszabályi kor-

lát az akadályozó tényezô.

B) Követelések

A követelések a gazdálkodók vagyo-

nának lényeges részét képezik, így

kedvezônek tekinthetô, hogy hitelbiz-

tosítéki szerepüket a CRD is elismeri.

A CRD csak független, tehát más ügy-

letekben nem érintett követeléseket

fogad el a hitelkockázat mérséklésé-
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hez. A CRD tehát nem ismeri el az

értékpapírosítási tranzakció által érin-

tett vagy hitelderivatíva-ügyletben

szereplô követeléseket, de ugyanígy

nem tulajdonít hitelkockázatcsökken-

tô hatást a kapcsolt vállalkozásokkal

szembeni követeléseknek. További

követelmény, hogy a követelés eredeti

futamideje nem haladhatja meg az egy

évet. A követelések esetében a jogi bi-

zonyosság követelményének sérelme

nem minden esetben zárja ki az elis-

merhetôséget, a privilegizált hitelezôk

korlátozhatják a bank hitelezôi jogait.

A követelésfedezetek esetében a köz-

vetlen hozzáférhetôség követelménye

akként jelenik meg, hogy hitelkocká-

zati eseménykor a bank a követelés

adósának hozzájárulása nélkül rendel-

kezhet a követelés eladásáról vagy en-

gedményezésérôl. A követelésfedeze-

tekkel kapcsolatos kockázatkezelés

keretében a bank a fedezetként szol-

gáló követelés adósának üzletvitelét is

vizsgálja.

A CRD által elismert követelésfe-

dezetek a magyar szabályozásban leg-

inkább a Ptk. követelésen alapított

önálló vagy járulékos zálogjogi és en-

gedményezési szabályainak feleltethe-

tôk meg.

• Elsô ránézésre a követelésen ala-

pított zálogjog hazai konstrukciója

megfelel a jogi bizonyosság követel-

ményének, hiszen ha a követelés a hi-

telkockázati esemény (credit event)

után jár le, akkor a bank a követelés

jogosultjaként járhat el, tehát gyako-

rolhatja az alapszerzôdés jogosultjá-

nak az alapszerzôdésbôl eredô jogait.

A CRD közvetlen hozzáférhetôségi

követelménye is teljesülhet, hiszen a

követelésfedezet esetében is lehetôség

van arra, hogy a bank a fedezetet ma-

ga értékesítse vagy érvényesítse. Az

ingatlanon alapított jelzálogjog érvé-

nyesítéséhez hasonlóan itt is csak a hi-

telkockázati esemény bekövetkezése

után állapodhat meg a bank az adóssal

a magához váltásról.

• Jelenleg a követelésen alapított

fedezeteket nem kell bejegyezni a zá-

logjogi regiszterbe, azonban ennek

elôírása szükséges lehet a CRD jogbi-

zonyossági követelményének értelmé-

ben. Ehhez létre kell hozni a követelé-

sek nyilvántartását25. Megjegyezzük,

hogy ilyen törekvés megjelent már a

Ptk.-kodifikációban. Fontos, hogy az

elképzelés egyszerûsítené és átlátha-

tóbbá tenné a követeléseken alapított

biztosítékok alapítási szabályait, ami a

banki hitelezésre is kedvezôen hathat.

Erre azért is szükség van, mert a jogal-

kotó a nyilvántartás hiányára hivat-

kozva él a nemzeti diszkréció lehetô-

ségével, és kizárja a követeléseket az

elismerhetô fedezetek körébôl.

Ugyanakkor a követelésfedezetek-

nél gyakran alkalmazott biztosítéki

engedményezés (árbevétel-engedmé-

nyezés) a bírói gyakorlat tükrében

nem felel meg a CRD szerinti jogi bi-

zonyosság követelményének. Bírósági

döntések szerint (BH. 2001. 489. és

BH. 2002. 364.) „az engedményest az
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engedményezô ellen indult felszámo-

lási eljárás kezdô idôpontjáig illeti

meg a biztosítéki célú engedményezé-

si szerzôdés alapján az a jog, hogy az

engedményezett követelésbôl az en-

gedményezôvel szemben követelését

közvetlenül kielégítse, az adóstól a

tartozást beszedje”. Megjegyezzük: a

folyamatban lévô Ptk.-kodifikáció ar-

ra törekszik, hogy a biztosítéki enged-

ményezéshez hasonló piaci megoldá-

sok visszaszoruljanak, és cserébe erô-

sebb joggal ruházza fel – különösen

csôdhelyzet esetére – a törvényi konst-

rukciónak mindenben megfelelô

zálogjogosulti pozícióban lévô hitele-

zôket. E cél mögött vélhetôen hasonló

feltevések húzódnak meg, mint a fel-

számolási eljárásokra jellemzô bírói

joggyakorlat mögött, amely szerint az

ügylet indoka nem kizárólag gazdasági

szükségszerûség, hanem a többi hitele-

zôt károsító fedezetelvonás.

C) Egyéb fizikai hitelbiztosítékok

(ideértve a lízingtárgyakat)

A CRD az IRB-módszer alkalmazása-

kor az ingatlanok és követelések mel-

lett további fizikai hitelbiztosítékokat

is elismer. A fizikai hitelbiztosítékok-

kal szemben támasztott követelmény,

hogy legyen likvid piacuk és jól meg-

alapozott/alátámasztott, nyilvános pia-

ci áruk, amit a fedezet érvényesítése-

kor ténylegesen elérhetô értéknek kell

tekinteni. Ha a lízingtárgy ingatlan, a

CRD követelményei hasonlóak az in-

gatlanfedezetekkel szemben támasz-

tott követelményekhez. Itt is elôírás,

hogy a bank minden más hitelezônél

elôbb férjen hozzá a biztosítékhoz (el-

sô helyi zálogjog), amit azonban a tag-

állami szabályozásban „leronthatnak”

a privilegizált követelések. A kocká-

zatkezelés mérlegelésekor a banknak

számításba kell vennie az objektív ér-

tékelés lehetôségét, az érték hozzáfér-

hetôségének gyakoriságát (szakértôi

becslés vagy értékelés), a fedezet érté-

kének volatilitását. Az értékelésnél

minden értékcsökkenést figyelembe

kell venni, azt is, ha a fedezet értéke

szezonálisan ingadozik. Példa erre a

motorkerékpár vagy motorcsónak ta-

vaszi és ôszi piaci ára közötti különb-

ség. Az ingatlanokhoz hasonlóan, az

egyéb fizikai fedezeteket is biztosítani

kell. A lízingtárgyfedezetnél a kocká-

zatkezelés kapcsán a banknak a fede-

zeti értékben nemcsak a várható ér-

tékcsökkenést, hanem az amortizációt

is figyelembe kell vennie.

A CRD által elismert egyéb fizikai

fedezetek a magyar szabályozásban

leginkább a Ptk. ingókon alapított ké-

zi- és jelzálogjogi szabályainak felel-

tethetôek meg.

• A felszámoláskor a zálogjogi

konstrukcióhoz hasonló pozícióba ke-

rül a hitelezô (a hitel közel 100%-os

megtérülése garantált), ha az egyébként

nem zálogjoggal biztosított követelés

végrehajtására az ingóságot lefoglalták,

illetve a végrehajtási jogot a felszámolás

kezdô idôpontjáig bejegyezték.

• Az ingókon alapított zálogjog el-

ismerését nehezíti, hogy az ingatlantól
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eltérô dolgokon alapított zálogjog re-

giszterének szabályozása (Magyar Or-

szágos Közjegyzôi Kamara zálogjogi

nyilvántartása) eltér a földhivatal nyil-

vántartásától (az ingatlannyilván-

tartástól). Annak ellenére, hogy a zá-

logjog kikötése szerepel a nyilvántar-

tásban, a zálogtárgynak az adós vagy

akár más általi értékesítésével a vevô

tiszta tulajdonjogot szerezhet.26 Ha a

jelzáloggal terhelt autót autókereske-

dôtôl veszi át a vevô (kereskedelmi

forgalomban), vagy a jelzáloggal ter-

helt takarmányt vagy építôanyagokat

(készletet) egyik gazda vagy építte-

tô/vállalkozó átadja a másiknak, akkor

– fizetés esetén – a vevôk tehermentes

tulajdont szerezhetnek. Ugyanez igaz

a személyes használatú tárgyakon

fennálló jelzálogra. Ez a szabályozás

pedig a vagyont terhelô zálogjogra is

kihat. A hatályos szabályozás azért is

aggályos, mert például zálogjoggal ter-

helt gépjármûvek esetében a szerzô-

dést aláíró és az ellenértéket kifizetô

vevô tulajdonjogát – bár a fentiek sze-

rint a törvények alapján „tiszta” tulaj-

donjogot szerzett – a hatóságok nem

jegyzik be, és a kereskedôk automati-

kus helytállása nem lép életbe. A

CRD elismerhetôségi követelményei

szempontjából a hatályos szabályozás

és a gyakorlat tükrében megállapítha-

tó, hogy a CRD jogbizonyossági köve-

telménye a fizikai hitelbiztosítékok

hazai szabályozásában nem teljesül.

Az ingóságokat természetesen sokfé-

leségük miatt nem lehet az ingatlanok-

kal teljesen megegyezô módon lajstro-

mozni, figyelemmel kell lenni arra,

hogy „nem lehet ugyanolyan értékû

biztosítékot nyújtani az adós birtoká-

ban levô és gazdálkodási folyamataiba

teljesen bevont, egyedileg meg nem

határozott és változó vagyontárgyak

felett, mint az olyanok felett, amelyek

a hitelezô birtokába vagy lajstromba

bejegyzésre kerültek”.27

• A hatékony szabályozás érdeké-

ben megfontolandó, hogy a lajstromo-

zott és lajstromozható ingóságok ese-

tében olyan zálogjogi regisztert alakít-

sanak ki, amelynek középpontjában –

az ingatlan-nyilvántartáshoz hasonló

módon – nem az adós, hanem a zálog-

tárgy áll. Példa erre a repülôk és hajók

regisztere, ahol a lajstromozott ingók

nyilvántartása jelzi a zálogjoggal való

megterhelést. Egyes már lajstromozott

(gépjármûvek, bizonyos mûkincsek,

névre szóló részvények) vagy lajstro-

mozható ingó zálogtárgyak esetében a

zálogtárgyközpontú nyilvántartások

jobban szolgálnák a forgalom bizton-

ságát.28 Ez a törekvés már megjelent a

Ptk.-kodifikációban, és véleményünk

szerint ott rendezhetô is.

• Nem lajstromozott és nem is lajst-

romozható zálogtárgyak (jellemzôen

azok, amelyek folyamatosan cserélôd-
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26 L. Ptk. 262. § (6) bek.

27 Gárdos István: A zálogjog Janus-arcúsága,

különös tekintettel az ingó jelzálogra (Gazdaság

és Jog, 2005. január 1. szám).

28 Jelenleg két ingó lajstromnál, a hajók és a

repülôgépek esetében rendelkezik úgy a jog-

szabály, hogy a zálogjog alapítása lajstromokba

való bejegyzéssel történik.



nek, pl. készletek) esetében indokolat-

lan a szigorú alaki követelmények elô-

írása, elegendô lenne a felek együttes

bejelentése (lásd Ptk.-kodifikáció). A

hitelezés költségeit ez lényegesen

csökkentené.

További megjegyzések a CRD szerinti
hitelbiztosítékokról a hazai

hitelbiztosítéki szabályozás tükrében

1. A CRD csak a fizikai dolgokon és

követeléseken alapított zálogjogról

tesz említést. Nem egyértelmû, hogy a

hatályos magyar jog más zálogjogi

konstrukciói (keretbiztosítéki zálog-

jog, vagyonon alapított zálogjog, zá-

logjog jövôbeni dolgokon és nem fizi-

kai dolgokon – pl. zálogjog jogon29)

esetében mi a CRD álláspontja. Elvi-

leg olyan hazai fedezetek is elismerhe-

tôk a CRD szerinti tôkekövetelmény-

számítás folyamán, amelyeket szó sze-

rint nem említ az iránymutatás szöve-

ge, de mégis megfelelnek az általános

követelményeknek (jogi bizonyosság,

közvetlen hozzáférhetôség és a fede-

zetbôl eredô kockázatok mérséklése).

A keretbiztosítéki zálogjog esetében a

feltételek teljesülnek. A CRD szerinti

elismerhetôség szempontjából a jogo-

kon alapított zálogjog kapcsán aggá-

lyos lehet a jelenlegi zálogjogi nyilván-

tartásnak a földhivatali nyilvántartás-

tól eltérô jellege.

2. A hazai szabályozás akadályoz-

hatja a CRD szerinti hitelkockázat-

mérséklési pool (credit risk mitigation

pool) retail szintû használatát. A CRD

egyes kitettségeknél (pl. alacsony koc-

kázatú lakossági hitelekbôl fakadó ki-

tettségek) lehetôvé teszi pool kialakí-

tását, ahol a pool egészéhez rendeli a

fedezeteket. Ilyenkor a fedezetek elis-

merésének számításához a banknak

azt kell alapul vennie, hogy mi lenne,

ha a fedezetet érvényesítené.30 Ennek

a gyakorlatnak nincs jogszabályi kor-

látja például Dániában, Svédország-

ban, az Egyesült Királyságban és Né-

metországban. A hazai szabályozás

egy ilyen fedezeti konstrukció érvé-

nyesítésénél (pl. értékesítés esetén)

érvényességi kellékként írja elô az

egyébként nem közvetlenül érintett

adósok értesítését is, így a jelentôs ad-

minisztratív költséggel járó szabályo-

zás akadályozhatja, hogy a megoldás

kedvezô hatásai érvényesüljenek.
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30 Ezek után nem szabályellenes, ha az érvényesítés-

nél nem éppen eszerint jár el; ez szabad gazdasá-

gi döntés.

29 A hazai szabályozás szerint a zálogjog tárgya

nemcsak fizikai dolog és követelés lehet, hanem

valamilyen jogosultság is. A CRD nem tesz

említést a jogosultságon alapított zálogjogról.

Számos olyan jogosultság létezik, amelynek piaci

értéke van, és jelentôs szerephez juthat pl. pro-

jektfinanszírozásoknál. Itt elsôsorban az olyan

lajstromozott jogosultságokat említhetjük, mint

pl. a védjegy, szabadalom, mintaoltalom, zenei

mûvek jogdíja, franchise-jog. Sôt, tartalmát tek-

intve ide tartozik az üzletrész is, amelynek jogi

státusa (nem dolog, hanem jog) és a rajta alapí-

tott (cégjegyzékben történô) zálogjog-nyilván-

tartást  átfogóan  szabályozza a Ptk.-kodifikáció.



5. ELÔRE RENDELKEZÉSRE NEM BOCSÁ-
TOTT VAGY KÖZVETETT

HITELBIZTOSÍTÉKOK

(UNFUNDED CREDIT PROTECTION)

A közvetett hitelbiztosítékok esetében

a hitelkockázat-mérséklés abból ered,

hogy a felektôl független személy a hi-

telkockázati esemény bekövetkezte-

kor meghatározott összeget fizet a

bank részére. A CRD a közvetett hi-

telbiztosítékokkal, tehát a garanciák-

kal szemben az alábbi követelménye-

ket támasztja:

• Itt is megjelenik a jogi bizonyos-

ság követelménye. A garanciavállalás

összegét fel kell tüntetni. A garancia

esetében a közvetlen hozzáférhetôség

a bank és a garantôr közötti akadály-

mentes üzleti kapcsolat biztosítottsá-

gát is jelenti; ez különösen fontos a fe-

dezet érvényesítésekor. A közvetett

hitelbiztosítékot nyújtónak megfelelô-

en megbízhatónak kell lennie. A köl-

csönös garanciavállalásnál követel-

mény, hogy a hitelezô bank veszteség

esetén átmeneti kifizetéshez jut (nem

a teljes összeg, csak az adott tör-

lesztôrészlet válik lejárttá).

• Az állami (központi kormányzat,

központi bank, regionális kormányzat,

helyi önkormányzat, STA szerint 0%-

os kockázati súlyú multilaterális fej-

lesztési bank) és a közszféra intézmé-

nyeinek (amelyek a bankokkal azonos

megítélés alá eshetnek) viszontgaran-

cia-vállalása akkor ismerhetô el, ha a

viszontgarancia a követelés minden

elemére kiterjed. Ez a tôkekövetelés

és a kamatok összegét, továbbá mind

az adós, mind az eredeti garantôr nem-

fizetése esetén történô kifizetést jelen-

ti. Emellett mind az eredeti, mind a

viszontgarancia megfelel az eddig is-

mertetett minimumkövetelmények-

nek.

A szavatolótôke-számítási módok

mindegyike esetén az alábbi garan-

tôrök kötelezettségvállalása ismerhe-

tô el:

• központi kormányzat és központi

bank (minden EU-tagállam esetében a

kockázati súly 0%, ha a garancia a ha-

zai fizetôeszközben denominált, és a

kifizetés is ebben a fizetôeszközben

teljesül)31;

• regionális kormányzat és helyi

önkormányzat;

• multilaterális fejlesztési bank;

• a sztenderd módszer szerint 0%

hitelkockázati súllyal minôsített nem-

zetközi szervezetek;

• a közszféra intézményei (public

sector entities), amelyekkel szembeni

követelések bankokkal és befektetési

vállalkozásokkal szembeni követelés-

nek minôsülnek;

• hitelintézetek és befektetési vál-

lalkozások;

• más vállalkozások (kapcsolt vál-

lalkozások és biztosítók is!), amelyek-

hez az elismert hitelminôsítô cég leg-

feljebb 20%-os hitelkockázati súlyt

rendelt. Emellett a tagállam más pénz-

ügyi vállalkozásokat és egyes befekte-

tési vállalkozásokat (ezek együtt:
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financial institution) is elismerhet

garantôrként, ha a bankokhoz hasonló

prudenciális szabályok és felügyelet

alá tartoznak.

A belsô minôsítési módszert alkal-

mazó bankok esetében elfogadható

még az olyan hitelintézet, befektetési

vállalkozás, biztosító és viszontbiztosí-

tó garanciája, amely ilyen kötelezett-

ségvállalások terén kellô tapasztalattal

rendelkezik, egyenértékû prudenciális

szabályok vonatkoznak rá, vagy 50%,

illetve annál jobb hitelminôsítéssel

rendelkezik elismert hitelminôsítô

cégtôl, és ennek megfelelô nemtel-

jesítési valószínûségét (PD) a belsô

minôsítés igazolta (vállalati kitettség).

Az exporthitel-ügynökségeknél az

explicit állami viszontgarancia kizárt.

A CRD által elismert közvetett hi-

telbiztosítékok a magyar szabályozás-

ban leginkább a Ptk. bankgarancia- és

kezességvállalási szabályainak felel-

tethetôk meg.

• Megállapíthatjuk, hogy a Ptk. sze-

rinti bankgarancia tulajdonképpen az

akkreditív szabályait tartalmazza. A

hazai bankgarancia azonban annyiban

mégis összecseng a CRD szerinti köz-

vetett biztosíték intézményével, hogy

a garantôr bank meglévô szerzôdéshez

kapcsolódóan, az adós kérésére ugyan,

de „önálló” kötelezettséget vállal arra,

hogy a kedvezményezettnek egy meg-

határozott összegig, annak igénylésére

fizet. Emiatt az „önálló” elem miatt a

bankgarancia – az önálló zálogjoghoz

hasonlóan – független az alapügylet-

tôl. Az alapügylet megszûnése (pl. fel-

mondás) nem semmisíti meg a garan-

ciát. A garantôr tehát nem a fôadós

kötelezettségét teljesíti, hanem a saját-

ját. A garantôr bank fizetési kötele-

zettsége elvileg csökken azzal, amit az

adós már kifizetett; ennek ellenére a

hazai szabályozás szerint a garantôr a

jogosult igénye szerint „lehívásra” kö-

teles a garancia teljes értékét kifizetni,

a túlfizetést pedig peres úton követel-

heti vissza.32 A bankgarancia-szerzô-

dést megelôzô szándéknyilatkozat

alapján a kedvezményezett még sem-

mire sem tarthat igényt. A fentiek tük-

rében indokolt lenne egyrészt tényle-

ges „garancia”-fogalmat beemelni a

Ptk.-ba a jelenlegi „akkreditív” tarta-

lom helyett. Emellett megfontolandó,

hogy ne csak bankok, hanem legalább

a CRD szerint meghatározott kör elôtt

nyitott legyen a garanciavállalás lehe-

tôsége.

• A hatályos szabályozás szerinti

sortartásos kezességvállalás nem is-

merhetô el a CRD szerint, azonban a

hazai banki gyakorlatban elterjedt

készfizetô kezességvállalás megfelel a

CRD elvárásainak. A készfizetô ke-

zesség esetében a bank közvetlenül a

kezeshez is fordulhat, nem kell külön

bizonyítania, hogy az adósa nem fize-

tett. A készfizetô kezes által gyakorol-

ható beszámítási jogot33 (az eredeti

adós és saját banki ügyleteihez kap-

csolódóan) hitelezô bank a fedezetek-
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32 Ez az önálló zálogjoghoz hasonló, teljes

függetlenség a garancia esetében alapja lehet a

másodlagos piaci forgalomnak.

33 Ptk. 273. § (1) bek.



kel kapcsolatos kockázatok kezelése

körében rendezheti, és ezáltal biztosít-

hatja a „közvetlen hozzáférhetôség”

követelményének teljesülését. A hazai

retail szintû hitelezési gyakorlatban a

készfizetô kezességvállalás jelentôs

szerepet tölt be a (kiegészítô) hitelbiz-

tosítékok között.

• A hazai hitelezési gyakorlatban a

nemzetgazdaság szempontjából jelen-

tôs fejlesztések, az exporttevékenység,

az állami szektorban dolgozók egy ré-

sze és a fiatalok egy körének lakáshoz

jutása kapcsán az állam készfizetô ke-

zességet vállal. Megjegyezzük, hogy a

magyar állam jellemzôen csak sortar-

tásos kezességet vállalhat. A magyar ál-

lam garanciáinak és kezességvállalásá-

nak CRD szerinti elismerhetôsége

szempontjából meghatározó a magyar

szuverén minôsítése. A CRD szerinti

elismerhetôséghez 20%-ot nem megha-

ladó hitelkockázati súly szükséges, ami

a forint denominációjú és kifizetésû

adósság esetében teljesül.34 Mindemel-

lett az agrárhiteleknél és a kis- és kö-

zépvállalkozások banki hiteleinél elter-

jedt biztosíték az „intézményi” kezes-

ség és az ehhez kötôdô állami viszont-

garancia, ahol az állami viszontgarancia

formálisan nem felel meg a CRD köve-

telményrendszerének. Ez a viszont-

garancia ugyanis a Hitelgarancia Rész-

vénytársaság és az Agrárvállalkozási

Hitelgarancia Alapítvány kötelezett-

ségvállalásának 70%-ára terjed ki, és

csak akkor fizet az állam, ha a rész-

vénytársaság vagy az alapítvány már

teljesített, tehát ezek csôdje esetén

nem jelent biztonságot.35

A hazai szabályozás szerint, ha ke-

zes az adós helyett teljesített, utána az

adóssal szembeni követelés átszáll rá,

és a biztosítékok is megilletik. A CRD

szerinti elismerési szabályok alkalma-

zásánál nem várt eredményre vezet-

het, hogy ha a több fedezettel biztosí-

tott hiteleknél a bank elôször a kezes-

hez fordul részleges teljesítésért, ak-

kor a végrehajtás során a bank csak a

kezessel együtt léphet fel, és hazai sza-

bályok szerint a maradék biztosítéko-

kon is arányosan osztozniuk kell. Sôt,

ha a kezesség mellett a kezes által

részlegesen teljesített követelést óva-

dék biztosítja, akkor nem egyértelmû,

hogyan történik az óvadék érvényesí-

tése. A „közvetlen hozzáférhetôség”

követelménye miatt szükséges, hogy

ha a hitelezô bank kezességet is köt ki

a hitelezés fedezeteként, akkor ezt

csak „elsô” fedezetként fogadhatja be,

mivel így a kezesi kötelezettségvállalás

után kikötött fedezeteknél védve van

a kezes fedezetérvényesítési jogával

szemben.36
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34 CRD VI. Annex.

35 48/2002 (XII. 28) PM rendelet. Ugyanakkor a

PM hatályos állásfoglalása szerint a HG Rt. és az

AGVHA esetében az állami viszontgarancia a

CRD hatálya alatt is nullás súllyal érvényesí-

thetô. Ezt az Európai Bizottságtól kért állás-

foglalás is megerôsíti. 36 Ptk. 276. § (1) bek.



6. A HITELKOCKÁZAT-MÉRSÉKLÉS

EGYÉB TECHNIKÁI

A hitelbiztosítékoktól függetlenül

tárgyaljuk a hitelkockázat-mérséklés

egyéb elismert technikáit. A CRD-

ben ezek egy részét a közvetett hitel-

kockázat-mérséklési technikák közé

sorolják (ezeket mégsem tartjuk szi-

gorú értelemben vett hitelbiztosíték-

nak), más része pedig – bár jellegében

inkább a személyi biztosítékokhoz áll

közel – külön kategóriát képez a

CRD-ben. A CRD-ben megjelenô hi-

telkockázat-mérséklés egyéb techni-

kái a következôk:

• nettósítási megállapodások, úgy-

mint a nettósítási keretmegállapodá-

sok (Master Netting Agreements) és a

mérlegen belüli nettósítás (on-balance

sheet netting);

• hitelderivatívák, úgymint a nem

fizetô hiteltartozásra kötött csereügy-

letek (credit default swap, CDS); a

teljes hozamra szóló csereügyletek

(total return swap, TRS) valamint a

hitelkockázati eseményhez kapcsolt

értékpapírok (credit linked notes,

CLN).

Nettósítási megállapodások

A CRD a különbözô nettósítási meg-

állapodásokat az elôre rendelkezésre

bocsátott hitelkockázat-mérséklési

eszközök között tartja számon, ezek

közvetlenül nem számítanak biztosí-

téknak (csak a nettósítás utáni ösz-

szeg).

A) Nettósítási keretmegállapodások

A nettósítási keretmegállapodások

(Master Netting Agreement) alapján az

ügyletet a nemteljesítési esemény után a

„non-defaulting” fél egyoldalúan zár-

hatja (felmondhatja), és a zárás utáni el-

számolás nettó módon történik meg. A

nettósítási keretmegállapodás tulajdon-

képpen nem más, mint a pozíciólezáró

nettósítás (close-out netting) keretszer-

zôdése. Az a különlegessége, hogy az új

szabályok szerint ezek a nettósítási meg-

állapodások már vonatkozhatnak a ban-

ki könyvbe sorolt, sztenderdizált feltéte-

leknek megfelelô ügyletekre is (repó,

értékpapír vagy árukölcsönzés és egyéb

tôkepiaci ügyletek). A nettósítási

keretmegállapodások minimumkövetel-

ményei a következôk:

• jogi bizonyosság követelménye (a

megállapodás jogilag érvényesíthetô

minden érintett ország jogrendszere

szerint a partner fizetésképtelensége

és csôdje esetén is);

• közvetlen hozzáférhetôség köve-

telménye (a partner fizetésképtelensé-

ge és csôdje esetén a másik félnek joga

van a megfelelô idôben és hatékony

módon végrehajtott pozíciólezárásra);

• a pozíciólezárás utáni nettó össze-

get/mennyiséget utalják át a megfelelô

félnek.

A pozíciólezárás utáni nettó összeg

elismertetésére természetesen a pénz-

ügyi biztosítékok szabályai addicioná-

lisan vonatkoznak.

• Megállapítható egyrészt, hogy a

hazai szabályozásban jelenleg nem is-
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mert a nettósítási keretegyezmény

fogalma37, másrészt, hogy a CRD sze-

rinti Master Netting Agreement jellem-

zôi és követelményrendszere nagymér-

tékben egyezik a pozíciólezáró nettósí-

táséival. A hazai rendszerben a pozíció-

lezáró nettósítás alkalmazása elviekben

lehetséges (lásd Tpt. és Cstv.). Javasol-

juk, hogy a nettósítási keretmegál-

lapodás, a pozíciólezáró nettósításhoz

hasonlóan, a jogi bizonyosság és a köz-

vetlen hozzáférhetôség felügyeleti iga-

zolása mellett legyen elismerhetô a sza-

vatoló tôke számításánál.

• Ugyanakkor megjegyezzük: már

a pozíciólezáró nettósítások esetében

is gondot okoz, hogy ha a szerzôdésre

a magyar jog az irányadó, akkor a

szerzôdés nem felelhet meg a jogi bi-

zonyosság követelményének. A ma-

gyar jogalkotó eddig csak a beszámítás

intézményét ismerte el, amely így csak

a lejárt és egynemû követelések egy-

mással szembeni elszámolását teszi le-

hetôvé. Ugyanígy problémásnak te-

kinthetô, hogy pozíciólezáró nettósí-

tásnál azonnali és automatikus elszá-

molást kell biztosítani a feleknek, míg

a hazai jogszabályok megkövetelik az

értesítést, ami eleve kizárja az elszá-

molás automatizmusát.

B) Mérlegen belüli nettósítás

A pozíciólezáró nettósítás másik spe-

ciális esetének is szokták tekinteni a

mérlegen belüli nettósítást. Ebben az

esetben a partnerek kölcsönös mérle-

gen belüli követelései (pl. hitel és be-

tét) kerülnek egymással szemben net-

tósításra. Természetesen ez is egy fel-

ügyeleti engedéllyel bíró szerzôdés

szerint történik. A CRD akkor fogad-

ja el a mérlegen belüli nettósítást koc-

kázatmérséklô technikaként, ha a

megállapodás kielégíti a következô

feltételeket:

• jogi bizonyosság követelménye (a

megállapodás jogilag érvényesíthetô

minden érintett ország joga szerint a

partner fizetésképtelensége és csôdje

esetén is);

• a hitelintézet mindenkor képes a

partnerrel szemben fennálló nettósí-

tásba bevont követelések/kötelezett-

ségek azonosítására;

• a hitelintézet a nettósítás lezárá-

sával kapcsolatos kockázatokat követi

és kezeli;

• a hitelintézet releváns kitettségét

nettó alapon követi és kezeli.

A magyar szabályozásban jelenleg

nem létezik mérlegen belüli nettósí-

tás. Elképzelhetô lenne a beemelése,

de akkor már nemcsak a Tpt. és a

csôdtörvény, hanem a számviteli tör-

vény módosítására is szükség lenne,

hiszen elszámolása valószínûleg nem

történhetne a mérlegen kívüli tételek-

hez hasonlóan. A szabályozás alapja

lehetne a close-out netting mechaniz-

musa (feltételek, felügyeleti enge-

dély), ennek kellene kidolgozni egy

speciális változatát.
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HITELDERIVATÍVÁK

A hitelderivatívák általánosságban

leginkább a CRD szerinti elôre ren-

delkezésre nem bocsátott hitelbiztosí-

tékoknak feleltethetôk meg. Jellem-

zôen két bank vagy bank és biztosító-

társaság között jönnek létre, az egyik

fél részérôl a hitelportfólió koncent-

rációjának csökkentésére, míg a má-

sik fél részérôl a portfólió bôvítése ér-

dekében alkalmazzák. A CRD a

hitelderivatívák három fajtáját neve-

síti: a CDS-t, a TRS-t és a CLN-t.

Mind a három ügylet tipikusan bilate-

rális OTC-ügylet, mérlegen kívüli el-

számolással. Az ügyletek értéke az

ügylet „referenciaeszközének” érté-

kébôl származik (hitelügylet), amely-

nek hitelezési kockázatát gyakorlati-

lag „izolálják” az eszköztôl – helyébe

a partnerkockázat kerül (kivéve a

CLN-nél). 

A CRD a hitelderivatívák elisme-

résével kapcsolatban a következô mi-

nimumfeltételeket támasztja:

• egyrészt ugyanazoknak a közös

minimumfeltételeknek kell megfelel-

niük, mint a garanciáknak (l. fen-

tebb);

• a megállapodásoknak meghatá-

rozott „hitelkockázati esemény” felté-

teleket kell tartalmazniuk (ez nem-

csak nemteljesítés lehet, hanem pl. át-

strukturálás is);

• meghatározott kötelezettség a fe-

dezetet nyújtó részérôl;

• megfelelô, robusztus ügyletérté-

kelés;

• ha nem pénzbeli elszámolásról

van szó, a referenciaeszköz transzferá-

lása akadálytalanul történjék meg.

Hazánkban az ilyen típusú ügylete-

ket még nem ismeri a szabályozás. Az

általuk felvetett kérdések viszont na-

gyon hasonlóak az értékpapírosítás

hazai problémáihoz.38 így nem megle-

pô, hogy a problémák rendezése és a

hiányzó jogi háttér kialakítása is vár-

hatóan az értékpapírosításra irányadó,

elôkészületben lévô jogszabály szerint

valósul meg. Ami a problémákat illeti,

ezek egyrészt adatvédelmi természetû-

ek, másrészt ismét az engedményezés

intézménye körüli jogi bizonytalansá-

gokkal kapcsolatosak.

Alapvetô adatvédelmi problémák

lépnek fel az ügyletek minôsítésével,

értékelésével (eszközök beazonosítá-

sával) kapcsolatban. A Hpt. szerint

[51. § (1) bek. c) pont] az ügyféladatok

átadása lehetséges akkor, ha a követe-

lés adásvételérôl van szó. Ahol azon-

ban valódi átruházás nem történik, a

törvényszöveg értelmezése alapján

nem adható ki banktitoknak minôsülô

adat, kivéve, ha az ügyfél ebbe egyér-

telmûen beleegyezik.

A hitelderivatívák teljesítése történ-

het készpénzes elszámolással, illetve a

követelés átruházásával is. A követelé-

sek átruházása általában engedménye-

zéssel valósul meg. A biztosítéki enged-

ményezésnél a biztosítéki jelleg miatt

HITELINTÉZETI SZEMLE24

38 A CLN-t nagyon sokszor Special Purpose
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papírosítás irányába.



nem szükséges az engedményezés adós-

sal szembeni érvényesítéséhez szüksé-

ges adósértesítés lebonyolítása, így al-

kalmas eszköz lehet a hitelderivatívák

esetében. A követelések elismertetésé-

nél tárgyalt bírói joggyakorlatban fel-

merülô problémák miatt azonban jelen-

leg ez sem mûködhet – a bírói jogértel-

mezés szempontjából egyértelmûbb

szabályokra lenne szükség.

KÖVETKEZTETÉSEK

A bankok szavatolótôke-számítá-

sának nemzetközi sztenderdjei (Bázel

II) és uniós szabályai (CRD) immáron

elismernek több, a bankok gyakorlatá-

ban megjelenô hitelbiztosítékot és

egyéb hitelkockázatot mérséklô tech-

nikát. A hitelkockázatot mérséklô ha-

tás szabályozói elismerése csökkenti

azoknak a kitettségeknek az értékét,

amelyeket tôkével szükséges fedeznie

a bankoknak. A szabályozói szavatoló

tôke alacsonyabb finanszírozási költ-

sége miatt a bankok nagyobb összeg-

gel gazdálkodhatnak, és ennek révén

jövedelmezôségük javulhat. A hatéko-

nyabb tôkeallokáció közvetetten pe-

dig azt eredményezheti, hogy a hitele-

zés ügyfelekre terhelt költsége csök-

ken.

Ahhoz, hogy a kedvezô hatást a ha-

zai bankok is érvényesíthessék és a ha-

zai ügyfelek is érezhessék, szükséges,

hogy a fedezetekre irányadó magyar

szabályozás összhangban legyen a

CRD-nek az elismerhetô fedezetekkel

szemben támasztott követelmény-

rendszerével.

Az alábbi területeken lenne szük-

séges a hazai szabályozási környezet

felülvizsgálata, annak érdekében,

hogy a hazai hitelezési tevékenység

uniós összehasonlításban is hatékony

maradjon:

• Az óvadéki konstrukció alapve-

tôen megfelel a CRD elvárásainak,

korrekcióra csak az óvadéknak az

adós elleni végrehajtási eljárásban va-

ló automatikus és minden óvadéki

tárgyra kiterjedô elismerése érdeké-

ben van szükség.

• A zálogjogi szabályok egybe-

csengenek a CRD követelményeivel,

ehhez képest a felszámolási eljárásban

érvényesített zálogjog miatt is szüksé-

ges a hitelezôi érdekérvényesítés erô-

sítése a Cstv.-ben. A faktoringpiac

megôrzése érdekében, valamint az

olyan hitelbiztosítékoknál, mint az ár-

bevétel- és követelés-engedményezés,

tehát a követeléseken alapított zálog-

jogok elismeréséhez szükség van egy-

fajta zálogjogi regiszter kialakítására.

Ingókon alapított zálogjog kapcsán

mindenekelôtt szükséges biztosítani a

lajstromozható dolgoknak az ingatlan-

nyilvántartás szabályaihoz hasonló re-

giszterét. Ezzel együtt a nem lajstro-

mozható dolgok esetében a zálogjog

megalapításának szigorú alaki szabá-

lyait enyhíteni kell.

• A bankgarancia-szabályok tartal-

mukat tekintve az akkreditívre utal-

nak. Ezeket szükséges a CRD-re te-

kintettel is átgondolni és módosítani.
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• Amennyiben cél, hogy a hazai

szabályozási környezet fejlôdése kö-

vesse a nemzetközi pénzügyi piacok

igényeit, indokolt megalkotni a pozí-

ciólezáró nettósítási megállapodás és a

nettósítási keretegyezmény hazai sza-

bályait. Jelenleg a CRD szerint nem is-

merhetô el hitelkockázat-mérséklô fe-

dezetként. Meg kell teremteni a jogi

kereteit annak, hogy a nettósítási

keretmegállapodások legalább a pozí-

ciólezáró nettósítási megállapodások-

kal azonos elismerést nyerjenek a ha-

zai szabályozásban, valamint meg kell

vizsgálni a mérlegen belüli nettósítás

lehetôségét. Hosszú távon szükséges

felülvizsgálni a beszámítás intézmé-

nyét, mennyiben akadályozza, hogy a

hazai jog alapján megkötött pozícióle-

záró nettósítási megállapodások is

végrehajthatóak legyenek.

• A hitelderivatívák térnyerése a

nemzetközi gyakorlatban elôrevetíti,

hogy a hazai engedményezési és tarto-

zásátvállalási szabályozást elôbb-utóbb

korszerûsíteni kell. A hitelderivatívák

teljesítése ugyanis történhet követelés

átruházásával is, ahol az engedménye-

zés adatvédelmi vonatkozásai és a bí-

rói joggyakorlat gátat szabnak az inst-

rumentum fejlôdésének. A biztosítéki

engedményezést ugyanis a hazai bírói

joggyakorlat csôd és felszámolás ese-

tén nem ismeri el, a hatályos adatvé-

delmi szabályok szerint pedig az átru-

házott követelés ügyféladatai csak ér-

tékpapírosításhoz hasonló ügyleteknél

adhatók át. Hosszú távon úgy szüksé-

ges felülvizsgálni a hazai engedménye-

zési és tartozásátvállalási szabályokat a

Ptk.-kodifikációban, hogy a követelé-

sek és kötelezettségvállalások piaci jel-

legû átruházását a szabályozás és bírói

joggyakorlat ne akadályozza.
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