Piroska Dora
Uj eurodpai bankiranyitas!

1. Bevezetés

A 2008-as pénziigyi valasag utan kialakitott eurdpai pénziigyi iranyitasi rendszert,
amely mind az uni6 szintjén, mind pedig a tagallami szabalyozasban valtozast hozott,
a legtdbb szerz6 a bankunidval azonositja (DONNELLY 2018; EPSTEIN 2017; HOWARTH—
QuaacLia 2016; MERGO-PIROSKA 2016; SCHELKLE 2017; SPENDZHAROVA 2014). Ebben
a cikkben azt mutatjuk meg, hogy a bankunié mellett egy sor egyéb eurodpai szintli
szabalyozasi valtozas is befolyast gyakorol arra, hogy a tagallamok milyen bankpoli-
tikat folytatnak. Rédadasul, mivel az alabb bemutatott szabalyozasi keretek nemcsak
az eurdzona tagjaira érvényesek, ezért befolyasuk sem csak az euréovezet és a ban-
kunio6 orszagaban érvényesiilnek, hanem minden tagallam bankpolitikajara hatnak,
természetesen eltéré mértékben és intenzitassal. Az 0j bankiranyitasi keretrendszer,
amelyet ebben a cikkben Uj Eurdpai Bankirdnyitisnak (UEB) neveziink el, az uj euro-
pai gazdasagi kormanyzasi rendszer (New European Economic Governance) részének
tekinthetd. Négy szabalyozasi pilléren alapul: 1. allami tdimogatasok; 2. koltségvetési
koordinacio; 3. kdzponti bankpolitika és 4. a bankiund. Az egyes tagallamok bankpoli-
tikajat a négy teriilet kiilonb6zé mértékben befolyasolja az orszag europai strukturakba
torténd integracidjatol fiiggden. Az alabbiakban részletesen megmutatjuk, hogy ezek
az 1j szabalyok miként befolydsoljak a tagallami bankpolitika alakulédsat.

2. Tagallami tamogatasok szabalyozasa

A valsag el6tti id6szakban, minden bizonnyal, az allami tdmogatast szabalyoz6 eszko-
z0k voltak az Europai Bizottsadg (EB) kezében a legfontosabb olyan eszkdzok, amelyek-
kel az EU-tagorszagokban a gazdasagi liberalizacio irdnyaba hat6 folyamatokat tudta
elémozditani (WIGGER 2015). Annak ellenére, hogy ezeket az eszkdzoket a gazdasag
normal miikddésének szabalyozasara alakitottak ki, a valsag kezelése alatt is érvénye-
sitette az Europai Bizottsag. A valsag alatt a kormanyok altal a bajba jutott bankoknak
nyyjtott allami tdmogatasok a Versenypolitikai Féigazgatosag (DG COMP), az EB
versenyhatosagi részlegének megitélése ald estek. A Lehman Brothers 6sszeomlasa
utan a Versenypolitikai Féigazgatdsag hat kulcsfontossagu iranyelvet adott ki a banki
vallalatok allami megmentésére és szerkezetatalakitasara vonatkozoan.

' A publikacié az EFOP-3.6.2-16-2017-00017 projekt tamogatasaval késziilt. A szerz6 kdszonetet mond
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1. A Banki Kozlemény (Banking Communication, 2008. oktober) ideiglenesen
feloldotta a pénziigyi intézményeknek nyujtott allami tdmogatasok korlatozasat, ugyan-
akkor életben hagyta a valsag elotti szerkezetatalakitasi és bankmentési szabalyokat.
2. A Feltokésitési Kozlemény (Recapitalisation Communication, 2008. december)
uj, kettés szerkezetatalakitasi szabalyozast vezetett be. A bankoknak juttatott allami
likviditasinjekcionak tovabbra is kovetniiik kell az allami tdmogatas minimalizalasa-
nak elvét, a szabalyozas ebben az esetben nem valtozott. Azonban a fizetOképtelenség
altal fenyegetett bankok feltOkésitésénél, mivel itt nagyobb allami juttatasra kertiil sor,
,,Szigorubb biztositékokat kell alkalmazni” (LowE 2009, 9.). Ebben az esetben a nemzeti
kormanyoknak meg kell tervezniiik egy olyan ,,atfogé szerkezetatalakitast [...], amely
magaban foglalhatja a vezetés ¢s a vallalatiranyitas valtozasait is” (Loweg 2009, 9.).
3. Az értékvesztett eszkdzokrol szol6 kozlemény (Impaired Assets Communication,
2009. februar) eldirta, hogy a bankok vagyonértékelését a nemzeti hatdosagok végez-
hetik, de azt az EB-nek és kiils6 szakértéknek kell ellenérizniiik €és megerdsiteniiik
(Lowe 2009, 10.). 4. Ezeket az iranymutatasokat kiegészitették a szerkezetatalakitasi
koézleményben (Restructuring Communication, 2009. julius), amely szerint a bankok
szerkezetatalakitasat — az elore meghatarozott terv alapjan — az allami tamogatasok
meg kell hatdroznia azt a stratégiat, hogy hogyan erdsddik a magéanszektor befolyasa,
¢és hogyan csokken az allami szerepvallalas. A kozlemény szerint az EB-nek, az EKB-
nak, a tagallamoknak, azok nemzeti kozponti bankjainak és szabalyoz6 hatésagainak
Osszehangoltan kell kezelniiik a szerkezetatalakitasi folyamatot, amely valamennyi szak-
politikai teriiletet magaban foglalja (LowE 2009, 9—11.). 5. A meghosszabbitasrol sz6l6
kozlemény (Prolongation Communication, 2010. december) meghosszabbitotta a korabbi
kozlemények érvényességét, és tovabb korlatozta a bankok szerkezetatalakitasi tervére
vonatkozo6 szabalyokat. Abban az esetben, ha valamely bank mar allami tdmogatast
kapott, az EB kérheti a kormanyt, hogy hat honapon beliil nyujtsa be a szerkezetatala-
kitasi tervet (Europai Bizottsag 2010). Az 0j bankokrol sz6l6 kdzlemény (New Banking
Communication, 2013. augusztus) tobbek kdzott szigoriibb tehermegosztasra vonatkozo
kovetelményeket irt eld a bankok megmentésében részt vevo részvényesek és az ala-
rendelt kovetelések birtokosainak részvételére vonatkozoan — az ugynevezett ‘bail-in’
megkdzelités felé valdo elmozdulas érdekében. Az 1j eldiras az allamilag tdmogatott
bankok szerkezetatalakitasi folyamatanak kritériumait szigoritottak (NICOLAIDES 2016).
Megjegyezziik, hogy 2012 utan a bankok allami tdmogatasairdl szolo rendelkezések
atfedésbe keriiltek a bankuniot alkoto rendelkezésekkel (1asd alabb).

3. Koltségvetési politika

Ugyan a Maastrichti Szerzédés (1993) ¢és a Stabilitasi és Novekedési Paktum (SGP
1997) kozos koltségvetési célokat irt eld a tagallamok szamara, a valsag elotti id6-
szakban a fiskalis politika alapvetden a tagallamok hataskdrébe tartozott, és rugalmas
maradt a tagallamok sajatos koriilményei tekintetében.
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A valsag utdn azonban a fiskalis szuverenitds jelentdsen csokkent négy f6 ren-
delkezéssel: 1. Az eurdpai szemeszter bevezette az 6sszes EU-tagallam makrogaz-
dasagi politikainak és strukturalis reformjainak elézetes (ex ante) éves Osszehan-
golasanak modszertanat €s kovetelményét. A nemzeti kormanyok évente egyszer
nemzeti reformprogramot (az orszag gazdasagpolitikajahoz kapcsolddodan) és stabili-
tasi és konvergenciaprogramot (az orszag koltségvetési politikajahoz kapcsolodoan)
nyUjtanak be az EB-nek, amely ezekkel kapcsolatban modositési javaslatokat nytjt be
az Europai Tanacsnak megerdsitésre. 2. A Hatos Csomag (Six-Pack, 2011. december)
bevezette a makrogazdasagi egyensulytalansagi eljarast, és létrehozott egyfajta figyel-
meztetd rendszert, amely makrogazdasagi mutatok ,,eredménytablajan” alapul, amely-
nek célja az orszagok kozotti egyenstlytalansagok felismerése. 3. A Kettes Csomag
(Two-Pack, 2013. majus) az SGP ,,biintetd” karjanak jelentds kiterjesztésével korlatozta
a kozkiadasokat. Az eur6dvezet orszagai szamara a birsadg 6sszegét a GDP 0,5%-at
kitevd 0sszegben hatdrozta meg, ha az dllamhaztartasi hiany és adossag csokkentésére
iranyul6 intézkedések nem valdsulnak meg. A Gazdasagi és Monetaris Unié Stabi-
litasarol, Koordinacidjarodl és Iranyitasarol szolo Szerzodés (TSCG, 2012. marcius),
amely Fiscal Compact néven lett kozismert, megerdsitette a maastrichti kritériumokat
a ,,strukturalis deficit” és a ,,kiegyensulyozott koltségvetési szabaly” uj technikai fel-
tételeinek megteremtésével, és felszolitotta a tagallamokat, hogy az 0j koltségvetési
szabalyokat iiltessék at a nemzeti jogrendszerbe, lehetdleg az alkotmanyba. Az alair6
orszagok arra kotelezik el magukat, hogy strukturalis hianyukat a GDP 0,5%-4nak
megfeleld referenciaértékre korlatozzak. Az Eurdpai Birosag ezenttl birsagot szabhat ki
arra a tagallamra, amely nem felel meg a kovetelményeknek. A mai napig az Egyesiilt
Kiralysag, a Cseh Koztarsasag és Horvatorszag kivételével, minden unids tagallam,
igy hazénk is, aldirta ezt a szerzddést.

Ezért 2013 o6ta az EB-nek joga van a tagallamok koltségvetési tervezetének feliil-
vizsgalatara és véleményezésre; szakpolitikai eszkozoket szerzett az ajanlott reformok
végrehajtasanak ellendrzésére €s nyomon kovetésére; végiil jogot szerzett arra, hogy
elinditson egy a tagallam pénziigyi szankcionalasara iranyul6 eljarast, ha a reformokat
nem megfeleléen hajtjak végre. Mivel a bankpolitika nagyon sok teriilete a kormanyok
fiskalis politikdjatol fiigg, az EB jelentds felhatalmazast kapott arra, hogy befolyésolja
a tagallami kormanyok banki adoszerkezetének kialakitasat, kozpénzt igényl6 bank-
mentési dontéseiket, bank vasarlasara vagy bank eladasara vonatkozé dontéseket stb.

4. A kozponti bankok uj feladatai

A kdzponti banki politika alatt a kozponti bank altal kovetett szakpolitikak sokasa-
gat értjiik, amely magéaban foglalja a monetaris politikat, de sok egyéb feladatot is.
A kozponti bankok és az altaluk kezelt szakpolitikai mix, a globalis pénziigyi valsag
utan jelent6s valtozasokon ment keresztiil (HARTMANN—HUANG—SCHOENMAKER 2018;
JoHNsoON 2016). A valsag el6tti Europaban a kozponti bankok alapvet6 feladata a mone-
taris stabilitas elérése volt. Ugyanakkor a gazdasag stabilitasat, beleértve a pénziigyi
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szektort is, szigoru makrogazdasagi célok betartasaval kivantak elérni (CHANG 2018;
JounsonN 2016; MisHKIN 2012). Vagyis a kozponti bankok eszkodztara alapvetéen
a monetaris stabilitas elérésére vonatkozott. Ez az EKB-ra kiilondsen vonatkozik, mivel
a kozos valuta és az egységes piac mogott nem all politikai hatalom (nincs eurdpai
kormany), az EKB messze a leginkabb fiiggetlen kozponti bank a vilagon, legitimi-
tasat pedig a szabadpiac mikodtetéséhez sziikséges technikai szakérteleme biztositja
(MaJoONE 2014). Mivel ebben valtozas tortént, az EKB legitimitasa is gyengiilt. A valsag
elso éveiben az EKB els6sorban a maganpénzintézeteknek nytjtott likviditasi eszko-
zoket terjesztette ki, és nem volt hajlando a legvégso hitelezoként (lender of last resort)
kormanyok szamara hitelt nytjtani, amivel cs6kkenteni lehetett volna az eur6zona
perifériajara nehezedd nyomast (GABOR 2012). Bar 2010-ben az EKB a masodlagos
piacon gorog allamkdtvényeket vasarolt (jogilag vitathaté mdédon, ahogy azt a német
jegybankarok vitattak is). Ezzel a 1épéssel azonban az EKB tovabbra is megelégedett
a ‘rescuer of last resort’ szereppel, amelyet kés6bb az open market trasnaction (OMT)
program (STOCKHAMMER—KOHLER 2015) keretében bdvitettek, véglegesitettek. Ezzel
egy idében az EKB megnovelte mérlegfoosszegét, ami lényegesen csokkentette €s lelas-
sitotta a valsagban 1évo pénziigyi piacokra nehezedd nyomast (FLASSBECK—LAPAVITSAS
2015, 142.). Az EKB —a Trojka tagjaként — a bajba jutott kormanyoknak adott tanacsot,
és aktivan részt vett bankvalsag és fiskalis valasagok kezelésében is.

Mindezt 6sszevetve megallapithatjuk, hogy a valsag 6ta az EKB kompetenciai
lényegesen boviiltek (CHANG 2018; McPHILEMY 2016). Az 0j kdzponti banki szak-
politikak olyan teriiletekre 1épnek, amelyek eddig kormanyzati szervekhez tartoztak,
¢és amelyekkel Iényegesen befolyasolhatjak a kormanyok gazdasagpolitikajat. Pél-
daul az OMT feljogositja az EKB-t arra, hogy nyomast gyakoroljon a nagy adossagu
tagallamok kormanyaira, mivel az lehetévé teszi, hogy az EKB az allamkotvények
hozamainak novekedését befolyasolja, vagy indukélja hozamuk emelkedését. Ossze-
foglalva, az EKB szakpolitikai eszkoztara, amivel lehetdsége van tagallami intézke-
déseket és szakpolitikat befolyasolni, egyre inkabb politikai jellegii (ToRRES 2013),
mivel jelentds fiskalis és Gjraeloszto kdvetkezményekkel jar (HOGENAUER-HOWARTH
2016). A 2012-ben bejelentett bankunio, azaltal, hogy az EKB-hoz rendeli a bankfel-
iigyelés, bankszabalyozas és bankmentés jelentds szakpolitikai eszkoztarat, tovabb
noveli az EKB politikai szerepét.

5. Bankunio

A 2012-ben inditott bankuni6 elemei az EU egészére kiterjedd egységes szabalyozasi
keret (CRR/CRD), az egységes feliigyeleti mechanizmus (SSM), amelynek keretében
a tagallamoktol a mikroprudencialis bankfeliigyelet az EKB-hoz keriil at, az egysé-
ges szanalasi mechanizmus (SRM) és a hozza tartozo szanalasi alap (SRF) és végiil
az eurdpai betétbiztositasi rendszer (DONNELLY 2018; EPSTEIN 2017; HOWARTH—QUAG-
LIA 2016; MERG—PIROSKA 2016). A BU-n beliil, és az SSM-mel, az EKB felhatalma-
zast kapott a bankszabalyozashoz és feliigyelethez, beleértve a bankok felszamolasat
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¢és a tulajdonosi valtozasok engedélyezését is. A BU jelentdsen atalakitotta a bankok
nemzeti hatdsagai és a nemzetek feletti szervek kozotti politikai kapcesolatot (EPSTEIN
2017; NiecHOJ 2015): jelentds hataskoroket ruhazott at az EKB-ra, valamint bizonyos
nemzeti hatésagokra (MERO—PIrROSK A 2018).

6. Befejezés

Az 1j eurdpai bankiranyitas mind a négy egymassal 0sszefiiggd teriilete hatassal van
a tagallami banki szakpolitika kialakitasara és jellegére. El3szor is, az Uj Eurdpai
Bankiranyitasi rendszer hatarozottan csdkkenti a tagallami dontéshozatal autono-
miajat azaltal, hogy jelentésen korlatozza a tagallam makrogazdasagi szuverenitasat
mind a fiskalis politika, mind a banki szakpolitika teriiletén. Ezzel egy id6ben noveli
anemzetek feletti intézmények hatalmat, kiilondsen az EKB, a Versenypolitikai Foigaz-
gatosag, a DG ECFIN, az Euro6pai Birdsag és az Europa Tanacs tekintetében. Az 4j
bankiranyitasi rendszer tovabba néveli bizonyos tagallami intézmények hatalmat, mig
mas intézményekét és szereplokét csdkkenti. Noveli a végrehajtoi hatalmat €s a koz-
ponti bankok befolyasat, de csokkenti a parlamentek, a civil tarsadalom, a szakszer-
vezetek stb. szerepét a pénziigyi szektor szerkezetatalakitdsdban. Ezenkiviil, mivel
sok tagallamban az 0j bankiranyitasi rendszer nem hozta el a gazdasagi hatékonysag
novekedését, ezért a meghozott bankpolitikai dontések (példaul bankprivatizacio,
bankszanalas vagy bankmentés) ellenz6i feljogositva érzik magukat arra, hogy jogos
kritikaval illessék az intézkedéseket, és a kormanyzatoktdl valtoztatast koveteljenek.
Ugyanakkor a kormanyzatok pénziigyminisztériumai, a kozponti bankok és egyéb,
az eurdpai rendszerbe beépiilt szabalyozé hatdsagok, a valtoztatdsok miatt sokkal
hatékonyabban verhetik vissza a kritikakat. Ezek a folyamatok gyengithetik a demok-
ratikus intézményekbe vetett bizalmat, kiilondsen az eurdpai periférian.
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