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Osszefoglald

A Bankunio intézményrendszerének alapjait lefektetd jogszabalyok 2014 aprilisara nyerték el végleges formajukat. Ezek alapjan
az eurozonan kivilli EU-tagorszagok, koztiik Magyarorszag elvben barmikor jelezhetik az EKB felé, ha szoros egylttmikodéssel
az euro bevezetése el6tt részesei akarnak lenni a kdzos rendszernek. A kozos felligyeleti és valsagkezelési mechanizmus jelen
formajaban azonban nem teljesiti a kezdetben kit(izott célt, a nemzeti bankrendszerek stabilitdsdnak és a tagorszagok fiskalis
teljesit6képességének az elvalasztasat, a kolcsonos fliggbségi viszony megsziintetését. Rdadasul a szoros egyiittmikodés gyengébb
jogositvanyokkal jar a tényleges tagsaghoz képest, mikdzben a jegybanki és felligyeleti funkcidk szétvalasztasa a nem eurozdnas
orszagokban kockazatokat is hordoz. A bankunids tagsag vonzerejét ezzel szemben az egységes eurdpai rendszerbe vald bekap-
csolddas, a szélesebb elemzGi bazis és végsd soron a valsagkezelésre rendelkezésre all6 55 millidrd euro hazai bankrendszerhez
viszonyitott ,tlizereje” adja. Magyarorszagon 2013 oktdberében létrejott a jegybankba integralt egységes felligyelet, 2014 végére
pedig felall a hazai szanalasi intézményrendszer is. igy a Bankunié tényleges indulasaig, az Egységes Szanalasi Alapba torténd
befizetések 2016-0s megindulasaig mindenképpen érdemes varni a csatlakozasi dontéssel, melyet szdmos, a tanulmanyban
ismertetett tényezd mérlegelésével kell majd meghozni.

JEL kédok: E58, F55, G21, G28, H12, H81
Kulcsszavak: Bankunid, Szoros egyuttmikodés, SSM, SRM, Pénzligyi valsagkezelés
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1. VezetGi osszefoglalo

2012 nyarara a perifériaorszagok mellett a spanyol kormany fiskalis teherbird képessége is megkérddjelez6dott a bankrend-
szer jelentGs veszteségeinek felszinre keriilése miatt. Ezekben az orszdgokban egy 6nmagat gerjeszté folyamat vette kezdetét.
A gyenge bankrendszerek potencidlis allami kotelezettségeket keletkeztettek, amelyek megemelték ezen szuverének finanszi-
rozasi koltségeit. Az dllamok problémai pedig visszahatottak a bankokra, amelyek szintén jelentésen dragdbb finanszirozasi
kornyezetben taldltak magukat. Ez oda vezetett, hogy az egységes valuta ellenére a kamatok a valutadvezeten beliil divergaltak.
Raadasul éppen a nehezebb gazdasagi helyzetben Iévé orszagokban alakultak ki magasabb kamatok az alacsony EKB-alapkamat
ellenére. Ez a helyzet alapjaiban kérd&jelezte meg az eurozdna intézményrendszerének fenntarthatdsagat rovid és hosszu tavon
egyarant. Ez adott |0kést az eurozéna pénziigyi integracidjanak mélyitésére, a kdzos felligyeleti és valsagkezelési mechanizmus,
atfogd nevén a Bankunid létrehozasara.

A Bankunid intézményrendszerének alapjait lefektet6 jogszabalyok 2014 aprilisara nyerték el végleges formajukat. Ezek alapjan
az eurozonan kiviili EU-tagorszagok, koztiik Magyarorszag elvben barmikor jelezhetik az EKB felé, ha szoros egylttmikodéssel
az euro bevezetése el6tt részesei akarnak lenni a k6z0s rendszernek. Az ennek formajat jelentd un. szoros egyuttm(ikodés
azonban a tényleges csatlakozasnal gyengébb jogositvanyokkal jar, rdadasul a kozos monetdris politikai eszkoztar hatokorén
kivll a szoros egylttmUikodésre 1ép6 orszagok sériilékenysége — likviditasi oldalrél — még n6het is. Emiatt a csatlakozasrél sz616
doéntés korantsem egyértelm(, arrdl az intézményrendszer értékelésén kivil a specidlis hazai szempontok attekintését kovetéen
érdemes gondolkodni.

Elemzéslink elsé részében bemutatjuk, hogy a Bankunid a jelenlegi keretek kézott csak részben tudja betélteni alapvetd feladatat,
hiszen egyrészt hidnyzik mogile a tényleg kézosségi fiskalis tdmasz (EU/ESM-szinten), valamint a kdz6s betétbiztositds. Mivel
a pénzigyi stabilitds garantdldsdhoz sziikséges fiskalis hatteret tovabbra is a nemzetallamoknak kell biztositani, igy a nemzeti
szuverének és a bankszektor kozotti potencialis fertézési hatdasokat nem sikerilt kikliszobolni. Problémasnak tartjuk tovabba,
hogy a vélsagkezelés azon szakaszaiban is, amikor még nem kerdl felhasznalasra allami forrds a mechanizmus végtelenl koral-
ményes, idGigényes és bilirokratikus.

Részletesen megvizsgdljuk, hogy mikroprudencialis, makroprudencidlis és valsagkezelési szempontbdl melyek azok a magyar
érdekek, amelyek mentén a kiviilmaradas és a csatlakozas el6nyei és hatranyai 6sszevethet6k. Mikroprudencidlis szempontbdl
az EKB, illetve az Egységes Felligyeleti Mechanizmus (SSM) szakmai reputdacidja ugyan egyértelmdlen a nemzeti felligyeletek folé
emelkedik, azonban a mddszertan minél szorosabb lekdvetésével a kiilonbségek a kiils szereplGk szamara érzékelheté mddon
is csokkenthet6k. Makroprudencialis politikdban az EKB, illetve az SSM dontéshozatala koriilményes, beavatkozasi jogkore
korlatozott, szerepfelfogasa még nem ismert, igy a jelenleg rendelkezésre all6 informaciok alapjan a hazai pénzlgyi stabilitas
er@sitéséhez a potencialis hozzdadott értéke csekély. Ez mindaddig igy maradhat, mig a hazai kdzvetitésben nem nyer [énye-
gesen nagyobb sulyt a fidktelepi m(ikodés és a kozvetlen hatdron atnyuld szolgaltatdsnyujtds. A valsagkezelésben a bankunids
dontéshozatal Osszetettsége és lassisaga miatt kifejezetten kockdazat, mig a kdzos alapban gy(il6, 2024-re varhatéan 55 millard
eurdt kitevs finanszirozasi forras vonzénak tekinthets. Meg kell azonban jegyezni, hogy j6 makroprudencialis politikaval és
a felligyeleti eszkozok, koztik az un. korai beavatkozasi rendszer megfelel§ hasznélataval a valsaghelyzetek kialakuldsanak va-
|6szinlisége kiviilmaradas esetén is jelent&sen csokkenthetd, ugyanakkor nem kell attdl tartani, hogy a magyarorszagi bankok
befizetéseibdl kilfoldi bankok lesznek feltGkésitve.

A csatlakozasrél szabadon dontd 9 EU-tagorszag kdzil Romdnia, Dania és legutdbb Bulgdria valészinli, hogy mihamarabb részese
kivan lenni a k6z0s rendszernek. Nagy-Britannia és Svédorszag belathato idén belil biztosan kivil marad. A tobbi tagorszég bar
nem utasitotta el a csatlakozas lehetGségét, egyelbre a kivaras mellett van. Magyar szempontbdl geopolitikai és strukturalis okok
miatt a lengyel dontés bir kiilondsen nagy jelentGséggel. Jelenlegi informacidink szerint Lengyelorszag egyeldre tartdzkodd, igy
csatlakozdsara rovid tdvon nem szamitunk.
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Mindezek mérlegelésével az MNB szakmai allaspontja jelenleg az, hogy a szoros egyittm(ikodés kezdeményezésével érdemes
varni. Megitélésiink szerint az Atfogd Atvildgitds eredményeit, illetve a kdvetkezményeit 6vezs bizonytalansag, az SSM belsd
rendszereinek kialakulatlansaga, a szoros egytittm{kodésre valé gyakorlati felkésziilésben valé késedelem, illetve a K6z0s Szanalasi
Mechanizmus 2016-0s induldsa mind olyan tényezék, amik miatt a kivaras a célszer(. Uj, jelents fejlemény bekdvetkezésekor
természetesen ezen allaspont fellilvizsgdlata valhat sziikségessé.
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2. Bevezetés

2014. aprilis 15-én pont kerdilt a Bankunio létrehozasat 6vezd procedurak végére, létrejott a miikodtetés pontos feltételrend-
szere. Ebbdl kdvetkez6en a vdlasztasi lehetGséggel rendelkezd, nem eurozénds EU-tagorszagoknak elvben minden Iényeges
informacié rendelkezésére all ahhoz, hogy déntsenek, kivdnnak-e csatlakozni a Bankuniéhoz annak induldsakor, 2014 novem-
berében, vagy barmikor azt kdvetéen. Masrészt viszont az EKB felligyeleti szervezete még nem allt fel teljes egészében, illetve
ezzel parhuzamosan egy Atfogé Atvilagitas! is folyamatban van, amely az eurozdna bankrendszerének allapotfelmérésére és
sériilékenységének kimutatasara szolgal, és amelynek eredményei dontd jelentGségliek lehetnek az Unid pénzligyi stabilitasara,
illetve az ezt garantdlni hivatott intézményrendszer jovGjére. igy tehat a bankunids csatakozasrél szabadon donté tagorszagok
a sajat pénzlgyi rendszeriink stabilitdsa szempontjabdl akkor jarnak el koriltekintéen, ha ezeket a bizonytalansagokat is kell6
sullyal figyelembe veszik.

A magyar dontés meghozatalakor még egy specialis szempont is felmeril. Magyarorszdgon a korabbi felligyeleti hidnyossagok
példajabdl okulva a kormany 2013 oktdberében a jegybankba olvasztotta a felligyeleti hatdsagot oly mdédon, hogy az Uj struk-
tura kialakitasakor a 2014-2015-t6l életbe 1épd egységes eurdpai szabalyrendszerre és a bankunid strukturdjara is figyelemmel
volt. Az MNB pénzligyi stabilitasi dontéshozatali mechanizmusa és eszkdzrendszere a lehet6 legnagyobb mértékben leképezi
a Bankuni6 strukturajat, némely esetben meg is haladva azt2. gy Magyarorszagon élesebben meriil f6l az a kérdés, hogy érde-
mes-e a sok aldozat aran létrehozott Uj strukturat azonnal feladni egy kialakuléban levé, a valds m(ikod6képességét még nem
bizonyitott struktura atvétele érdekében.

A Bankunio legnagyobb vonzereje a kontinens bankjainak befizetéseib&l 2024-re 6sszegy(il6 55 milliard eurds bankstabilizalo
alap, am 6nmagdban az ehhez vald hozzaférés nem indokolhatja a csatlakozasi dontést. Mivel a dijfizetés alapja minden tagor-
szagban azonos — a bankok méretéhez és kockazatossdgahoz kotott — ardnyosan Magyarorszdgra nem jut majd ebbél tobb, mint
az ugyanolyan alapelvek alapjan beszedend6 hazai alap 90 millidrd forintja. SzélsGséges esetben, egy-egy jelent6sebb eurdpai
bank problémaja esetén a Bankunid részeként akdr a hazai hozzajarulasnak is ezen mas orszagbeli bank talpra allitasat kellene
majd finansziroznia.

1 Comprehensive Assessment: http://www.ech.europa.eu/ssm/assessment/html/index.hu.html

2 Erre példaként hozhat6 a mikro- és makroprudencialis déntések egy kézds déntéshozatali férumhoz, a Pénziigyi Stabilitasi Tanacshoz valé dele-
galasa, ahol mindkét szakterulet kell6 sullyal képviselteti magat. Az SSM-ben ezzel szemben a makroprudencialis dontéseket a felligyeleti veze-
t6kbdl 4116 Felugyeleti Tandcs hozza majd, ami szamos aggélyt felvet. (Ennek részleteit lasd késébb.)
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3. A Bankunio létrehozasanak
eredeti céljai és a megvalosult
rendszer 0sszevetése

Az eurdpai szuverén adodssagvalsag hatdsara a konjunkturaciklusok divergdlni kezdtek az egyes tagorszagok kozott. Raadasul
ugyanez a folyamat sulyosan akadalyozta az egységes monetaris transzmissziot a valutadvezeten beliil. A bankrendszerek és az
allamok kozott kialakult 6rdogi kor hatasara ugyanaz a jegybanki alapkamat teljesen mas finanszirozasi koltséget kezdett jelen-
teni a gazdasdag szereplGi szdmara Németorszagban és példaul Portugdlidban. Ez a folyamat alapjaiban kérddjelezte meg a kdzos
valuta intézményrendszerének fenntarthatdsagat és rdvilagitott, hogy azt csak egy sokkal kdzpontositottabb fiskalis politika és
bankfellgyelet, illetve szandlds mentheti meg.

A Bankunid alapgondolata nem uj, hiszen mar sokkal korabban is felmerlt az igény, hogy a hatdron atnyulé bankcsoportok
altal dominalt, az EU egységes bels6 piacdnak szerves részét képez6 eurdpai bankrendszert egy kozponti felligyel6 hatdsag-
nak kellene felligyelni. Részben a nemzeti szuverenitasi szempontok, részben a valsagkezelési és veszteségviselési kérdés ren-
dezetlensége miatt a kbzpontositasi szandék azonban mindeddig nem ért célba. A forduldépontot a bankvalsagbdl szuverén
addssdgvalsagba atcsapd, nemzeti szinten mar-mar kezelhetetlen problémahalmaz hozta el, hiszen az EU-szint(i bankmentés
igéretéhez a , befizetd orszagok” a koz0s, partatlan felligyeleti kontroll igényét tarsitottak. 2012 nyaran tehat dontés sziletett
a Bankunid létrehozasardl, melynek célja a bankrendszer stabilitdsanak és a nemzetallamok fiskdlis teljesit6képességének az
elvélasztasa, a kolcsonos fliggbségi viszony megsziintetése volt. A , befizet6 orszagok” azonban ragaszkodtak ahhoz, hogy az EKB
kodzponti felligyeleti tevékenységének megkezdése elStt azonositsak be a problémas bankokat és tegyék meg a rendbetételliikhoz
szlikséges intézkedéseket annak érdekében, hogy az EKB hitelességét és a kdzos valsdgkezelési mechanizmusokat ne terheljék
a kordbban elkovetett felligyeleti hibak (6roklott rossz portfdlidk vagy ,legacy assets”). Ez a kettGs célrendszer, vagyis a fennalld
problémak kezelésének szlikségessége és egy hatékony, jol m(ikodd, stabil kozponti felligyeleti és vélsagkezel6 rendszer |étre-
hozasa folyamatosan akadalyozta egy koherens rendszer kialakitasat és a végeredmény egy széttagolt, hosszu id6 alatt felallo,
a nemzetdllamok anyagi kotelezettségviallalasat tovabbra is igényl6 konstrukcio lett.

1. dbra
A Bankunid létrehozasanak épitékovei

Egységes Egységes Egységes Egységes
Szabalykonyv Fellgyelet Szanalds Betétbiztositas
(EU 28) (E2) (E2) (E2)

2013 2013-2014 2016-2022

Forrds: BBVA (2013).
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A rendszer egyes elemeinél a kiinduld elképzelések és a végeredmény Osszevetését az alabbi tablak tartalmazzak.

1. tablazat

1. Pillér: Egységes szabalykonyv

Tervek

Megvaldsulas

EU-szinten egységes
prudencialis szabdlyok

® 2014. janudr 1-jétdl hatdlyos a Capital Requirements Regulation (CRR), ami a rendeleti formabdl adéddan
kozvetlenul hatdlyos az EU Gsszes tagorszagdban. A CRR a hitelintézetek és befektetési vallalkozasok prudens
mikodésének alapjait hatdrozza meg az EU-ban mindenkire egységes tartalommal. Mindazondltal szamos
kérdésben csak altalanos elveket fogalmaz meg, a konkrét viselkedési szabalyok, m{ikodési kritériumok
meghatdrozasat az Eurdpai Bankhatdsag (EBA) technikai sztenderdjeire hagyja, aminek a kidolgozasa még
legaldbb 3 évet vesz majd igénybe.

e A Capital Requirements Directive irdnyelvi formaban tartalmazza a bankok és befektetési vallalkozasok
fellgyeletére vonatkozd szabalyokat, valamint a makroprudencidlis céli szabalyok egy részét. Mivel az iranyelv
nemzeti implementdcidval hatalyosult, ezért a gyakorlatban 28 nemzeti jogszabdly hatarozza meg a felligyeleti
munka lényeges paramétereit. Ugyanigy a szamviteli nyilvantartds rendje is EU-irdnyelvek nemzeti
implementacioi altal meghatarozott, vagyis 28 kiilonb6z6 rendszerbdl all 6ssze.

2. tablazat

2. Pillér: Egységes feliigyelés

Tervek

Megvaldsulas

Egy kozponti felligyeleti hatdsag
felligyelje az eurozéna bankjait

¢ A Bankunid feltigyeleti szerve az EKB lesz (Single Supervisory Mechanism — SSM), azonban felugyeleti
tevékenységét nem 6nalléan, hanem a helyi felligyeletekkel egytttmUkodve latja el, igy nagy hangsuly
helyez&dik az informdacidémegosztasi és koordinacids csatornakra. Bar a 120 legnagyobb bankot az EKB elvben
kozvetlendl felligyeli, az on-site vizsgalatok ezen bankok esetében is a helyi felligyeletek bevonasaval
torténnek. Mivel elvben az EKB a 6000 eurozénds bank barmelyikét bevonhatja a kozvetlen feltigyelete ald
jelentGsebb problémak esetén, ezért az EKB-ban kiilon igazgatésag jott Iétre ezen 6000 bank ,indirekt”
felugyeletére, mintegy megkett&zve ezen bankok feltigyeleti kapacitdsat.

o Az egységes belsé piac kereteinek fenntarthatésaga miatt a nem eurozdnas orszdgok szoros egylittmiikodésre
léphetnek az SSM-mel. Mivel azonban ezen orszagok bankjaira az EKB dontései nem hatélyosak kozvetlendl,
ezért formdlisan minden dontést tovabbra is a helyi feligyeletnek kell meghoznia, ami id6veszteséget jelent
az eurozonas bankokhoz képest, raadasul felvetik a felel6sség kérdését is, hiszen az érintett bankok egyet nem
értésiik esetén az MNB dontését fogjak a birdsag elé vinni.

o A fellgyeleti dontések meghozatala kétlépcsés, az 6sszes tag — beleértve a szorosan egylttm(ikodd
tagorszagok felligyeleteinek képviselgit is — részvételével mikodé Felugyeleti Tandcs el6késziti a dontéseket,
mig a csak eurozdéna jegybanki vezet6ket tomorité Kormdanyzoétanacs 10 napon belil vagy elfogadja, vagy
elutasitja azokat, mdédositas lehet6sége nincs.

3. tablazat

3. Pillér: Egységes valsagkezelés

Tervek

Megvaldsulas

Az SSM-ben részt vevé tagorsza-
gok bankjainak valsaga esetén
egy kdzponti szanaldsi hatdsag
intézkedik. A szandlas finansziro-
z4s alapvet6en a bankszektorra
tdmaszkodva valésul meg, azon-
ban a rendszer mogott ott all
egy EU-szint( hiteles fiskalis
tamasz, feltehet6en az ESM,
ami kolcsont nydjthat a szanala-
si alapnak. Mivel ezt a banki
befizetésekbdl torlesztik,

a rendszer igy kozéptavon
fiskdlisan semleges.

e Az eredeti tervek szerint a szanalasi hatésag a Szandlasi Bizottsag (SRB) lett volna, ami sajat szervezettel és
résztvevd tagallamok szanalasi hatdségi vezetSibdl allé vezetéssel miikodik majd. Jogi, illetve politikai okokbdl
azonban a végs6 dontések az Eurdpai Bizottsagnal vannak, aminek a dontéseibe azonban az ECOFIN Tanacs is
beleszélhat.

e A szanalds finanszirozasdra a nemzeti szanaldsi alapokbdl 8 év alatt 6sszeolvadd Szanaldsi alap szolgdl majd
(8 év utan 55 milliard eurdnyi forrdssal), azonban az alap mogott allé fiskalis tdamaszra még nem sziletett
megoldas.

e A nemzeti szanaldsi alapok megfelel§ szint( feltoltéséig, illetve a bankrendszert6l utélagosan beszedett
hozzajaruldsok beérkezéséig a tagallamok kénytelenek lesznek — a nem biztositott betétesek és
t6ketulajdonosok utan — tevélegesen is hozzajarulni a bankmentésekhez addéfizetSi pénzbél.
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4. tablazat
4, Pillér: K6z6s betétbiztositas

Tervek Megvaldsulas

A pénziigyi rendszerbe vetett o A betétbiztositdsi Irdnyelvrél politikai megallapodas sziiletett 2013 decemberében. Ennek értelmében nemzeti
bizalom fenntartasa érdekében szint{ betétbiztositasi rendszerek lesznek, ahol marad a 2011-t6l alkalmazandd 100 ezer EUR mértékd
szlikséges egy kozos betétbizto- biztositasi értékhatar (személyenként és bankonként), a nemzeti betétbiztositasi alap célszintjét a biztositott
sitasi rendszer kialakitasa. betétek 0,5-0,8%-aban allapitjak meg, az alapot a bankok toltik fel, a hozzdjarulds kockazat alapu, az alap 30
Alternativ megoldasként egy szazaléka fizetési kotelezettség formajaban is rendelkezésre allhat és a jelenlegi 20 munkanapos kartalanitasi
nemzetallami szint( betétbizto- hatérid6t fokozatosan 7-re kell csokkenteni 2024-ig.

sitasi rendszerekbdl allé szovet- | e K6zOsségiesités nincs.

ségesi hald is elképzelhetd egy-

masnak nyujtott hitelekkel,

keresztgaranciakkal.

3.1. MAKROPRUDENCIALIS FELUGYELES

A makroprudencialis politika vitele, vagyis a pénziigyi rendszer kockazatainak korai felismerése és lehetGség szerinti vissza-
szoritdsa sajatsagos kereteket kapott a Bankunion beltil. A CRR/CRD-szabalyrendszer kialakitdsa soran hosszu idé telt el, mig
a kezdeti, pusztan az anticiklikus t6kepufferen keresztil definialt makroprudencidlis keretrendszertdl eljutottunk egy tobbféle
t6kepufferen és a rugalmassagi lehetdségek széles tarhazan nyugvé makroprudencidlis céli beavatkozasi eszkdzrendszerhez,
mely még igy is deklaraltan hidnyos3, és melyet az Eurdpai Bizottsag a kdzeljovében felll is vizsgal®. A nemzeti makroprudenciélis
hatdsagok ezen latvanyos hatdskor bévilése annak kdszonhetd, hogy a jogszabalyalkotdk is felismerték, hogy a nemzeti pénz-
ligyi rendszerek sajatossagai, az eltérd termékstruktura, fogyasztd tudatossag, fejlettség és makrogazdasagi hattér stb. miatt
a potencidlis rendszerkockdzatok is sokfélék lehetnek, amik a ténylegesen egységes belsé piac eléréséig nemzeti szinten rendre
eltérd kezelési mddot igényelhetnek.

Ennek némileg ellentmondva a Bankuniéban a makroprudencidlis dontéshozatal is kdzpontositdsra keriil, mégpedig azzal a fél-
megolddssal, hogy a nemzeti hatésagok dontéseit — beleértve a be nem avatkozas dontését is — az EKB szigoritasi szandékkal
barmikor felllirhatja, rdaddsul mindezt a mikroprudencialis felligyeleti vezetSkbdl 4ll6 Felligyeleti Tandcs éllasfoglaldsa alapjan®.

1. Keretes iras
Az SSM kompetenciai makroprudencialis kérdésekben

Az egységes eurdpai prudencidlis szabdlyozasban (CRR/CRD) meghatdrozéasra kerllt egy szlik eszkézcsoport, amelyekre vonatkozdan
a nemzeti makroprudencialis hatdsdgok (designated authorities) — a mikroprudencialis minimumok meghaladasaval, rendszerkockazati
megfontolasbdl — szigoribb kovetelményeket tamaszthatnak. Ezen eszkozok a (1) szavatold t6ke szintje, (1) nagykockazati szabalyok, (I11)
nyilvanossagra hozatali szabalyok, (1V) t6kefenntartasi puffer szintje, (V) likviditasi szabélyok (LCR, NSFR), (V1) t6keattételi szabalyok, (V1)
laké és kereskedelmi ingatlan-hitelek kockazati sulyai, (VIII) pénzuigyi szektoron bellli hitelkockazati sulyok. Ide tartoznak még a Bazel Ill-as
sztenderdekben nemzeti szintre létrehozott (I1X) anticiklikus t6kepuffer, valamint a 3%-os értékig szintén nemzeti szinten kalibralhato (X)

rendszerkockazati t6kepuffer is.

Az SSM-hez csatlakozé tagorszdgok nemzeti makroprudencialis hatdsdgainak barmely, a fenti eszkozt érinté dontését megel6z6en 10
munkanappal tdjékoztatnia kell az EKB-t a tervezett Iépésrél. Az EKB-nak egyet nem értése esetén indokldssal ellatott irdsos vdlasszal kell

el6éllnia 5 munkanapon belll. A tagorszdgi hatésagnak ezen irdsos vélemény megfontolasdval kell a végs6é dontését meghoznia.

3 Hidnyoznak bel6le pl. a PTI- és LTV-szabalyok, de a rendszerszintdi likviditdsi kockazatok kezelésére sincs egyelSre deikalt eszkéz.

4 CRR 513. cikkely alapjan.

5 A FelUgyeleti Tandcs &ltal el6készitett dontéseket a csak eurozdnds tagokbdl allé6 Kormanyzétanacs hagyja jové valtoztatasi lehet8ség nélkil.
(A dontéshozatal menetének részletes leirdsat Idsd a 2. keretes irdsban.)
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Az EKB-nak ugyanakkor lehet6sége van a fent megjel6lt eszkozok tekintetében a hazai szabalyozasnal szigoribb szabdlyokat életbe léptet-
ni. Ebben az esetben az EKB-nak is értesitenie kell a nemzeti hatdsagot a tervezett Iépésrél 10 munkanappal annak hatalyba lépését meg-
el6z8en. A tagéllami hatdsag indokldssal ellatott irdsos véleményében adhat hangot egyet nem értésének. Az EKB-nak a végs6 dontését

ezen indokok figyelembe vételével kell meghoznia.

Megjegyezziik, hogy a fent emlitett tiz eszk6zon feliil a nemzeti jogban létrehozott makroprudencialis eszk6zok mikodtetése (pl. LTV-

szabdlyozas, hitel/betét limitdlasa stb.) a nemzeti hatdsdgoknal marad, azokhoz az EKB-nak nem lesz hozzéférése.

Az EKB makroprudencialis kérdésekben kompetens dontés-el6készité foruma a Felligyeleti Tanacs, mig a formalis dontés — valtoztatasi
lehet8ség nélkul — a Kormdanyzdétandcsnal van. A Felligyeleti Tanacs, illetve a Kormanyzdtanacs dontéshozataldanak menetét, illetve a szo-

rosan egylttm(ikodé orszagok specidlis eljarasrendjét a 2. Keretes iras ismerteti.

A makroprudencialis politika vitelérél sz616 stratégiai elképzeléseirdl az EKB egyel6re semmit nem kommunikalt. A végeredmény
a hatdskorokbél kiindulva jobb esetben egy sok redundanciatél terhelt, duplikdlt struktira lehet, ahol a f6 dontési kompeten-
cia megmarad lokdlis szinten. Rosszabb esetben viszont a felel6sségi viszonyok keveredésébdl kbvetkezéen egy atlathatatlan
struktura johet létre, ahol egyrészt az egymasra mutogatas, masrészt a kdzpontositott kockazat-elemzés érzéketlensége miatt
nagy a veszélye a be nem avatkozas (,,inaction-bias”) kockazatanak.
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4. Magyar érdekek a Bankunio
tukrében

A hazai bankpiac meglehet8sen sokrét(, ahol tulajdonosi hattér, tigyfélkor és tevékenységi alapon is egymast atfed6 csoportok
versengenek egymadssal. A meghatdrozé egységeket a hazai irdnyitasu lakossdgi bank, az OTP, a kiilféldi, alapvetéen a Bankunio
hatalya ala tartozo tulajdonosi hattérrel, erds vallalati és lakossagi piaci jelenléttel bird nagy- és kbzépbankok, a vegyes aktivi-
tasu kisbankok, valamint a takarékszovetkezeti integracio jelentik. A hazai pénziigyi stabilitasi, valamint az Ggyfélérdekeket az
szolgalja, ha ezek a szerepl6k versenysemleges kdrnyezetben, egységes felligyeleti szempontok szerint, a makroprudencialis és
monetaris politikai célokat is szem el6tt tartva végzik tevékenységiiket. A PSZAF MNB-be integraldsaval ez a helyzet atmenetileg
megvaldsult, dm a Bankunid |étrejotte jelends hatdssal lehet a hazai bankpiaci, illetve tdgabban a pénziigyi kozvetités mikodési
koérnyezetére, az egységes hatdsagi szemlélet megvaldsulasara.

A kulfoldi tulajdonosi hattérrel rendelkez6 nagybankok bankcsoportjukon keresztiil az EKB csoportszinti felligyelete ala esnek
majd, mig egyedi szint(i felligyeletliket tovabbra is az MNB latja majd el. Ebben a csatlakozas tul sok valtozast nem hozna, hiszen
EU-szinten kisméret(i bankok révén ezek egyedi feliigyelte a szoros egyiittmiikédés esetén is — déntéen — helyben maradna®.
A hazai csatlakozdasi dontéskor azt kell tehat mérlegelni, hogy felligyeleti szempontbdl az OTP-csoport felligyelete atkertljon-e az
EKB-hoz, illetve hogy egy esetleges szanaldsi helyzet bekdvetkeztekor id6- és koltséghatékonysdgban jobban jarunk-e az eurdpai
szanaldsi mechanizmushoz valé csatlakozdssal, vagy sem.

4.1. MIKROPRUDENCIALIS FELUGYELETI SZEMPONTOK

Mint fentebb mar bemutattuk, a mikroprudencialis felligyelés alapjat az egységes eurdpai szabalykonyv (CRR/CRD) adja, ami
az un. Bazel lll-as szabalyok atvételén tul a felligyelS és a bank viszonyat is jelent6sen atrendezi. A felligyel6tél aktivabb, tuda-
tosabb hozzaallast, a makrogazdasagi, pénzlgyi stabilitdasi szempontok hangsulyosabb képviseletét, az tizleti modell egészének
megértését, adott esetben megkérddjelezését vérja el. Egyik oldalrdl tehat egy egységesedés, masik oldalrdl viszont intézmény-
kézpontusag, mérettel, tevékenységgel, komplexitassal aranyos elvarasrendszer jelenik meg.

Pénzlgyi stabilitasi szempontbdl elssorban az a kérdés, hogy erGsiti-e a hazai rendszer stabilitdsat, ha az OTP Bank és néhany’
kalfoldi tulajdonosu nagybank kozvetlen felligyeletét az EKB Iatja el, mig a tobbi bank feliigyeletéhez szempontokat hataroz
meg? Mivel a tényleges felligyeleti munkat valdszin(leg ugyanazok a hazai felligyeleti szakemberek latjak majd el, ezért a kérdés
ugy is feltehetd, hogy tud-e az Egységes Felligyeleti Mechanizmus (SSM) javitani a hazai felligyeleti munka hatékonysagan és
hatdsossagan?

A piaci szerepl6k, befektetdk, hitelmindsiték szempontjabdl az SSM legnagyobb hozzaadott értéke az EKB reputacidja, konk-
rétan pedig egy Uj, egységes mddszertan, valamint a belsé kontrollok sora, ami biztositja a feliigyeleti beavatkozdsok kiilsé
befolydstdl valé mentességét.

A hazai csatlakozasi dontést mérlegelve azt megallapithatjuk, hogy altaldnossagban az MNB szakmai reputdcidja elmarad az
EKB-étdl, azonban itt azt is érdemes kihangsulyozni, hogy az EKB monetaris politikaért felel6s szervezete és a felligyeleti szerve-

6 Egzakt mdédon egyel8re nem hatdrozhaté meg, hogy pontosan melyik nagybankok kézvetlen feliigyelete keriilne az EKB-hoz a ,hdarom legnagyobb
bank elve” alapjan. Jogi szempontbdl az EKB bankcsoportokat feltigyel, igy az OTP-t kdvet6 két legnagyobb hazai bank a hazai bejegyzésl FHB és
Takarékbank lehet. A feltigyeletekkel valé kommunikaciéjaban azonban az EKB utalt arra, hogy a jelent8s lednybankokat 6nalldan is feltigyelné,
ami 2014 Q2 adatok alapjan a K&H Bank és az Erste Bank kozvetlen feliigyeletét indokolhatja.

7 Lasd az el6z6 labjegyzetben leirtakat.
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zet ko6zott nagyon erds tlzfalak huzédnak majd, ami elvben kizarja az egymasra hatas barmilyen formajat is. Vagyis az SSM-nek
sajat hitelességet kell épitenie, amelynek jelenlegi legfontosabb Iépése az Eszkdzmindség-vizsgdlat (AQR) és a Stresszteszt. Mivel
ezek végeredménye 2014. oktdber végére varhato, ezért addig nem fog kiderdilni, hogy az EKB-atvildgitason tényleg elbukik-e az
Osszes vagy legaldbb néhany gyenge bank, illetve leirdsra keriil-e elegendé nem teljesit6 portfélidelem ahhoz, hogy a felfokozott
elvarasok beteljesiljenek. Mivel a mdsik oldalrél sok orszagban csak 2015 elejére lesz meg a szandlds jogi hattere, az intézmény-
rendszer pedig csak joval ezt kdvetSen, az allami t6keemelések lehetGségét pedig a versenyjogi szabalyok és a térékeny fiskalis
helyzet korlatozzak, a sz(ir6n fennmaradd gyenge, a piacrdl elegendd forrast bevonni nem képes bankok esetében felmerilhet
a ,,csabitas”, hogy mégiscsak enged az EKB a nyomasnak és alacsonyabb tékesziikségletet allapit meg.

Az MINB fellgyeleti hitelességének tehat ugyanezt a prébat kell kidllnia. Ehhez egyrészt megkezd6dott a legnagyobb magyar
bankcsoportra vonatkozé — az EKB-mddszertanon alapuld — Eszkdzmindség-vizsgalat (AQR), amihez — az EKB-hoz hasonldan -
kiils6 tandcsado is bevondsra keriilt. Ezen tulmenden az MNB is aktivan részt vesz az EU Stressztesztben. Mdsrészt a kiilfoldi
tulajdonosu, Magyarorszagon miikodé leanybankokra vonatkozo atvilagitasi informacidkat is megkapja az MNB, igy feligyeletként
meg tudja tenni az esetlegesen szilkségessé vald intézkedéseket. Mivel pedig Magyarorszagon 2014 juliusaban megsziletett
a téketulajdonosok veszteségrendezésbe vald bevondsénak térvényi hattere®, illetve év végére feldll a szandlasi mechanizmus,
igy hitelesen demonstralhatod, hogy az MNB-nek, mint felligyeletnek nem kell kompromisszumokat kdtnie a portféliominéség
megitélésében, hiszen rendelkezésére allnak azok a valsagkezel§ eszk6zok, amik az alultGkésitett bankokat vagy kivezetik
a piacrél, vagy Ujra életképessé teszik.

A 2014-15 folyaman szamos EBA technikai sztenderd Iép életbe, amelyek az egységes eurdpai modszertan alkalmazasat segitik
el6, de emellett is lehetGsége lesz az MNB-nek az EKB feliigyeleti modszertanat atvenni, és a hazai szerepl6kre alkalmazni azt.

A donté kérdés tehat, hogy a belsé kontrollok, illetve a déntéshozatal hatékonysaga tekintetében hogy miikddik majd az
EKB és hogyan az MNB? Az EKB bankcsoportonként szervezi majd tevékenységét, ahol a helyszini és helyszinen kivili nemzeti
feligyel6ket, EKB-alkalmazottakat helyi menedzserek és EKB-vezet6k koordinaljak majd. A legtébb operativ kérdés, igy az éves
vizsgdlati terv tartalma és elfogadasa az EKB igazgatdsagain fog elddlni. A leglényegesebb kérdések dontéselGkészité foruma
az EKB négy delegdltjabdl és a helyi feligyeleti vezet6kbdl all6 Felligyeleti Tandcs, a tényleges dontést azonban — valtoztatasi
lehet6ség nélkil — az eurozdna jegybankelndkeibél allé6 Kormanyzdétanacs hozza majd.

2. Keretes iras
Az SSM dontéshozatali eljarasrendje mikro- és makroprudencialis kérdésekben

A Felligyeleti Tandcs az SSM mikro- és makroprudencialis kérdéseinek illetékes szerve. Az elnokbdl alelnokbél, az EKB 4 delegaltjabdl és
a nemzeti felugyeleti hatdsdagok magas rangu képvisel6jébdl allé Felligyeleti Tanacs egyszer(i tobbséggel hozza dontéseit, szavazategyen-
|16ség esetén az elndk szava dont. A Fellugyeleti Tanacs dontései jogi értelemben akkor valnak kotelez6vé, ha azokat az EKB Kormanyzdta-
nacsa is jévahagyja. Erre a jovdhagyasra a Kormanyzdétanacsnak maximum 10 munkanapja van. Valtoztatasi lehet&sége nincs, a dontéseket
vagy jovahagyja, vagy elutasitja. A szorosan egylttm(ikodd orszagoknak lehet8ségiik van a Felugyeleti tandcsi elGterjesztéssel vald egyet
nem értés esetén errdl a Kormanyzdétandcsot értesiteni. Ha a Kormanyzdétanacs mégis elfogadja a tervezetet, a tagallamnak jogaban 4ll
azonnali hatallyal kilépni a Bankunidbdl. Ugyanigy megsz(inhet a szoros egyuttm(ikodés, ha a Fellgyeleti Tanacs tervezetét a Kormanyzo-
tandcs elutasitotta, de egy nem EZ-tagallam egyet nem értésérdl tdjékoztatja a Kormanyzotanacsot, és az ezutan sem hajlandé elfogadni
a tervezetet. Ebben az esetben a tagéllam kijelentheti, hogy a Felligyeleti Tanacs altal atdolgozott és a Kormanyzdtanacs altal végil elfo-
gadott tervezetet nem tartja magara kotelezé érvénylinek, és ennek hatdsait gondosan mérlegelve dénthet a szoros egyuttmuikodés

megsziintetésérdl.

Magyarorszag, mint nem eurozéna tagorszag esetében azonban a dontéshozatal a Kormdanyzdtanacs altal adott jovahagyasnal
nem allna meg. Mivel a Kormanyzdtanacs dontései kdzvetlenll nem hatalyosak az eurozéonan kivili tagadllamban bejegyzett

8 Az EU versenyjogi szabalyai 2013 augusztusatél el8irjak, hogy a bajba jutott bankok dllami t6keemelésésére csak az un. junior téketulajdonosok
(alapvet6 és alarendelt téke- és kdlcsontSke-tulajdonosok) veszteségviselésbe vald bevonasat kdvetSen keriilhet sor. A Magyarorszagon 2014
juliusaban elfogadott szandldsi jogszabaly mind a junior, mind a senior (hitelez&i) felt6késitést lehetdvé teszi, igy ez nem jelenthet akadélyt egy
esetleges egyedi banki valsaghelyzet kezelésekor.
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hitelintézetekre, ezért ezek a dontések jogi értelemben pusztan ajanlasnak mingsiilnének. Ahhoz, hogy felligyeleti dontésekké
véljanak az MNB dontéshozo testiiletének, a Pénzligyi Stabilitdsi Tandcsnak ugyanugy napirendre kellene Gket venni és Gjbadl
elfogadni, mintha az az MNB sajat dontése volna.

2. abra:
Konszolidalt feliigyeleti déntések szoros egyuttm(ikodés esetén

i

Az SSM szervezete jelenleg is alakul, a varhaté miikédésérél pedig csak nagyon téredékes informaciék® dlinak rendelkezésre. Ha
lehet, még ennél is rosszabb a helyzet a konfliktuskezelés varhatéd mddszereivel és szempontjaival, valamint a valsaghelyzetekre
vonatkoz6 specialis eljarasrendre vonatkozd informacidk hozzaférhetGségével.

Forrds: EKB.

Ezzel szemben Magyarorszagon a PSZAF-MNB integracié 2013 &szén lezajlott, az intézmények és a belsé eljarasok tilnyomdrészt
kialakultak, a dontési kompetencidk egyértelm(iek, a mikro- és makroprudencialis intézkedések dontéshozatali féruma — az
NGM bevonasaval — megfelel6en mikodik.

Osszességében tehat az MNB-n beliil egy évvel el8bbre jarnak a kritikus funkciok megalapozasahoz, miikddtetéséhez és a sziik-
séges belsé egylttm(ikodési mechanizmusok megteremtéséhez kapcsolddé folyamatok. Ha pedig az MNB valds és miikod&képes
alternativat nyujt a kozos bankfelligyelettel szemben, akkor a Kormanyzat abban a kényelmes helyzetben van, hogy a bankunidhoz
valo esetleges csatlakozasrdl rdér akkor dénteni, amikor az mar ,bejaratddott”, lehetGség szerint tul van egy-két valsagkezelésen
is, és igy vilagosan lathatd, hogy ténylegesen m(ikodSképesek-e a fent bemutatott kozsségi mechanizmusok.

4.2. MAKROPRUDENCIALIS POLITIKAI SZEMPONTOK

A valsag tanulsagaként életre hivott makroprudencialis politika Magyarorszagon — csakuigy mint az EU-ban — kialakuléban van.
A 2013. oktéberben kiadott Uj MNB-torvény a felligyeleti integracié mellett megteremtette a hazai makroprudencidlis politika
intézményrendszerét és eszkoztarat is. Ezzel |ényegében megelbzte a kdzos EU-sztenderdeket lefekteté Eurdpai Rendszerkoc-
kdzati testiileti ajanldsban lefektetett hatdrid6t és igy a legtébb EU-tagorszagot®©.

% http://www.ecb.europa.eu/ssm/orga/html/index.en.html
10 Errél bévebben lasd http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2014/ESRB_2014.en.pdf?a6589dd2349be909e0007e3817f17b00.
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Magyarorszagon a devizahitelezésen elszenvedett veszteségek élesen emlékeztetnek mindenkit arra, hogy menyire fontos
a rendszerszint( kockdazatok idGbeli felismerése és a megfelelé beavatkozdsok mihamarabbi megtétele. Elvben az EKB széles
elemzési bazisa, fliggetlen szakértbi objektivebben, barmiféle befolyastdl mentesen tekinthetnek a hazai bankrendszerre, ami
mind a strukturdlis, mind a ciklikus kockazatok id6beli felismerését segitheti. A gyakorlatot azonban még nem ismerjiik, nem
tudunk arrél megbizonyosodni, hogy a kisebb, nem eurozénas tagorszagok problémaira ugyanakkora suly helyezédik-e, mint
a meghatarozdbb, jelentdsebb bankrendszer(i bankunids orszagokra.

A kockazatok felismerését kdvetd beavatkozasok tekintetében a Bankunidhoz csatlakozé orszagoknal a pénzigyi stabilitasi fe-
lel6sség megoszlik a helyi hatdsagok és a CRR/CRD-ben megjelend intézkedések esetében az EKB k6zott. Magyar szempontbdl
akkor érdemes az SSM-csatlakozast valasztani, ha azt gondoljuk, hogy egyrészt sziikségiink van az EKB szigoritasi lehetGségére,
mint fegyelmezd erére ahhoz, hogy az MNB id6ben megtegye a sziikséges beavatkozasi |épéseket, illetve ha az a véleményiink,
hogy a nemzeti makroprudencialis politikdk 6sszehangolasaban az Eurdpai Rendszerkockazati Testlleten (ESRB) felll sziikséges
lehet az SSM-en beliil zajlé szorosabb koordindcidra.

Az els6 kérdésre objektiv valasz nem adhato, ugyanakkor a PST 2013 oktébere 6ta tartdé m(ikddése alapjan levonhaté az a ko-
vetkeztetés, hogy aktiv makroprudencialis politikat folytat, és az MNB makroprudencialis eszkbzrendszerét a kimutatott rend-
szerszint(i kockdzatok alapjan a megfelel6 jogi eljarasrend figyelembevételével tev6legesen m(ikddteti. Mivel az EKB elemzési
bdazisat hasznald ESRB-nak lehetGsége van barmikor ajanlast kiadni, ha Magyarorszagon nem kell6en kezelt rendszerkockazatokat
észlel, igy az MNB szamara kiilsé kontroll mindenképpen van.

A makroprudencialis politikdk 6sszehangoldsa magyar szempontbdl amiatt Iényeges, hogy az MNB altal hozott intézkedéseket
azon orszdgok makroprudencidlis hatdsagai is lekovessék, akiknek Magyarorszagra iranyuld tevékenysége van. Jogi értelemben
ez az Un. reciprocitds tehat a fidktelepek és a kdzvetlen hataron atnyuld tevékenységek esetén relevans, hiszen a lednyvilla-
latok magyarorszagi joghatdsag alatt mikodnek. Mindaddig, amig Magyarorszagon a fidktelepi aktivitas, illetve kozvetleniil
a fidktelepek 4ltal generalt rendszerszint(i kockdzatok mértéke limitalt, Magyarorszag nincs kozvetlenil rdszorulva a szoros
koordinaciéra. Még ebben az esetben is igénybe veheti azonban az ESRB-t, amelynek a hatdkore az egész EU-ra kiterjed, nem
csupdn a Bankunidban részt vevé tagallamokra.

Meg kell még emlékezniink itt azokrél a hazai szempontbdl rendszerkockdazatilag fontos intézményekrél, melyek ledanyvallalati
formdban mkoédnek. Ha csatlakozndnk a Bankuniéhoz és ezek az intézmények — a jogi megkdzelités alapjan — kdzvetlendl az
EKB felUgyelete ala kertilnének és a tovabbiakban az anyavallalatra épil6 bankcsoportjuk jelentené az EKB-feligyelet alapjat,
akkor bizonytalanna valna, hogy az MNB makroprudencidlis hatdsagként hogyan tudna ezen intézmények felé tébbletkovetel-
ményekkel éIni, illetve hogy hogyan tudna ezek teljestlését ellenGrizni.

4.3. VALSAGKEZELES, MONETARIS POLITIKAI HATASOK

A feliigyeleti tevékenység egyik legfébb célja, hogy elkeriilje az egyedi bankvalsagokat. Am ha nem vart sokkok, kiilsé hatdsok,
vagy rendszerszint{ zavarok miatt mégis valsagha keriilne egy-egy rendszerszinten fontos bank, akkor a karok enyhitése és
a helyzet gyors megolddsa miatt fontossa valik, hogy a felel6s hatdsdgok a valsagot hatékonyan és hatdsosan kezeljék. A valsag
mértékétdl és jellegétdl fliggben a jegybank, a felligyelet, a szanalasi hatdsdg és kozpénzek felhasznalasa esetén a Kormanyzat
zavartalan egylttmU(kodése kritikussa valik.

Valsagkezelési szempontbdl a pénziigyi stabilitasi érdek azt kivanja, hogy a helyzetfelismerést kdvet6en kell§ id6ben megsziiles-
sen, illetve meg is valdsuljon a hatasos valsagkezelési forgatokonyv, hogy rendelkezésre alljanak a helyzet kezeléséhez szlikséges
anyagi forrasok, illetve hogy maga a vdlsagkezelés a lehet6 legkevesebb nem kivant mellékhatdassal jarjon. A szakirodalom
alapvetden kétféle valsagot kilonboztet meg, likviditasi és szolvencia valsagot, melyek valtozd format olthetnek.

A likviditasi valsagok megoldasa minden esetben a jegybankokra harul, ami magyar esetben az euro bevezetéséig az MNB-re
ré kizardlagos felelsséget. A kdzelmultbeli brit példa, a Northern Rock esete!! mutatja, hogy ha a feligyelet és a jegybank

1 L 4sd példaul Bruni, Llewellyn (2009).
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nem mikodik szorosan egyiitt, és ha a felligyelet nem tajékoztatja megfelelGen a jegybankot a kérdéses pénzintézet aktualis

e

helyzetérdl, akkor a jegybanki rendkivili hitel behajthatatlanna vélhat, a likviditasi valsdg pedig szolvenciavalsagga alakulhat.

A Bankunidhoz vald esetleges csatlakozassal tehat ,kiszolgdltatnank” az MNB-t az EKB altal végzett likviditasi felligyelésnek, és
ennek hibai esetén a felmerils koltségeket a magyar adofizetk allndk. A rendszerszintd likviditasi vélsdgok esetében szintén az
a helyzet, hogy a hazai monetdris hatésag nagyon ra lenne utalva az EKB-monitoring minGségére, a korai figyelmeztetéseire, illetve
a kellen gyors és hatékony felligyeleti beavatkozasokra. Ezek elmaraddsa, a valsag eszkalalédasa egy ponton tul a monetaris
politika beavatkozdsat igényelheti a hazai pénzlgyi stabilitds fenntartasa érdekében. Az ilyen eseti beavatkozasok azonban az
arstabilitas megvaldsitdsa érdekében vitt monetaris politikat eltéritenék, a kamateszkozzel két policy cél elérését kisérelné meg
egyidejlileg, ami inkonzisztenciat, a monetdris politika tulterheltségét eredményezhetné. Az idedlis eset a monetdris politika és
a pénziigyi felligyelés azonos intézményhez valé keriilése. Pontosan ez volt az egyik kimondott célja a Bankunid létrehozdsanak
az eurozona orszagaira.

A szolvenciavalsagok kezelésére egészen a kdzelmultig csak az allami segitségnyujtds szolgalt. 2015. janudr 1-jétél azonban
hatalyba Iép az EU teriiletén az EU szandlasi irdnyelve®?, mely Uj eszkdzék és finanszirozési forrasok bevezetésével minimalizélja
az allami forrdsok igénybevételének sziikségességét. Az iranyelv elvarja, hogy minden tagorszag létrehozza a maga szandldsi
hatdsagat és a bankrendszer forrdsaibdl felallé szanalasi alapjat.

A Bankunid tagjaira ez a hatdsag az Egységes Szandldsi Mechanizmus (SRM) lesz, a szanalasi alap pedig a nemzeti szanalasi
alapokbdl olvad majd 6ssze 8 év alatt. Magyar szempontbdl azt kell mérlegelni, hogy a Magyarorszagon letelepedett bankok
esetében az SRM, vagy a szandldsi hatdsagnak kijelolt MNB tud-e hatasosabb és hatékonyabb szanalasi beavatkozast tenni,
illetve hogy a helyi bankokbdl 10 év alatt 6sszegy(ijthet6 90 milliard forint elegendé lehet-e hazai esetek kezelésére, vagy
mindenképp sziikséges a kézés EU-alaphoz valé hozzaférés.

Magyarorszagon 2014. julius 4-én elfogadasra kerilt a szanalasi torvény, ami azt jelenti, hogy 2014 Gszére feldllhat egy életké-
pes szanalasi intézményrendszer. Mindez az Egységes Szanalasi Mechanizmus, az SRM esetében 2016-ra varhatd. A szandlasi
hatésagoknak ,békeid6ben” at kell tekintenilk a rendszerszinten fontos bankokat és befektetési vallalkozdsokat, az intézmé-
nyekkel kozosen el kell készitenilik egy potencidlis szandlds levezényléséhez forgatokonyvként szolgald szanalasi tervet, illetve ha
valamilyen, az intézmény tevékenységében vagy szervezeti felépitésében meglevd akadalyt 1atnak a szanalasi tervben foglaltak
kivitelezésében, ki kell kényszeritenilk a szlikséges véltoztatasokat. Ezt az MNB-nek egy esetleges csatlakozas esetén is el kell majd
végeznie, fontos kilonbség lenne azonban, hogy a Bankunion belll ezen terveket a nagybankok esetében az SRB alkotja meg.

Az igazi eltérés egy szanaldsi esemény bekdvetkezésekor van. Kiviilmaradas esetén a szanalasi tervre épll6 aktualizalt szanalasi
forgatdkonyvet — adéfizetdi forrdsok fel nem hasznaldsa esetén — a Pénzligyi Stabilitdsi Tanacs fogadja el, majd azonnal meg-
kezd6dhet az abban foglaltak végrehajtasa. A Bankunid részeként a PST dontését kovetben a tervezett intézkedést az SRB elé
kell terjeszteni, és attdl fliggben, hogy milyen nagysagrend( bankrdl van szo, és hogy a szanalas finanszirozasara — amibe nem
érthetd bele a felt6késités — mekkora 0sszeget kell felhasznélni a 2024-re feldllé K6z6s Szandlasi Alapbdl (SRF), egy sokszerepl8s
déntési procedura indul meg az SRB Ugyvezetd Testiilete, az SRB Plendris Testillete, az Eurdpai Bizottsag, és az Eurépai Tanacs
részvételével. Mivel egy valsaghelyzetben a hatdsagi beavatkozas gyorsasaga kulcskérdés, és mivel még nincs gyakorlati példa
arra, hogy ez a sokféle testiilet a maga sok dontéshozéjaval mikorra tud konszenzusra jutni, ezért ezt mindenféleképpen koc-
kazatnak latjuk.

Az SRM komplex és idGigényes dontéshozatalaval szemben a vonzer6t az eurdpai bankszektor altal 6sszeadott és 8 év alatt
Osszeolvasztott kozos szandldsi alapban 6sszegy(ilé 55 milliard euro adja. Hangsulyozni kell azonban, hogy a problémas bank
felt6késitésére ez a forras csak korldtozottan haszndlhatd, arra a tulajdonosok, a hitelez6k, a helyi betétbiztositdsi alap, illetve
allamositas formdjaban a helyi addfizet6k pénzel® szolgal. Az innen felhasznalt 6sszeget raadasul a bankszektorra kivetett kii-
I6naddkbal a felhasznalast kovetéen kozéptavon vissza kell potolni.

12 Bank Recovery and Resulution Directive, BRRD, http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014L0059&from=EN
13 A 2014 soran lezajlé AQR vizsgalatok altal esetlegesen felszinre hozott t6kehiany egyszeri alkalommal un. elévigyazatossagi felt6késités forma-
jaban szintén fedezhetd allami forrasokbal.

MNB-TANULMANYOK 115. « 2014


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014L0059&from=EN

A pusztdn magyar alapra valé hagyatkozas ezzel szemben egyértelmien versenyhatranyt jelent. Ez a versenyhatrany azonban
lényegesen csdékkenthetd a tulajdonosoktdl elvart t8kepufferekkel'®, a veszteségrendezésbe bevonhatd hitelez8i forrasok®®
megfelel6 mennyiségének fenntartdsdval, a lednybankok esetén jol el6készitett csoporton beliili finanszirozasi és veszteség-
viselési tervekkel, kockazatérzékeny és hatékony feligyelettel, illetve a felligyeleti eszkéztdrban a BRRD implementaldsaval
megjelend un. korai beavatkozasi eszk6zok hatékony és hatdsos alkalmazdsaval. Ezek tehat részben hazai jogalkotdi, részben
az MNB kompetenciajaba esé kérdések.

El6fordulhat azonban olyan eset, amikor a fenti forrasok sem elegend&ek egy bank helyzetének megfelel6 rendezéséhez. Ekkor
nem marad mas hatra, mint a pénzligyi stabilitds fenntartasa érdekében allami pénzeket is igénybe kell venni. Ez az un. fiskalis
tdmasz vagy backstop, ami bar ritkan hasznalatos, megléte kbvetelmény a magas t6keattétellel m(ikod6 bankrendszerekbe
vetett befektetd bizalom fenntartasdhoz'®. Mivel a Bankunid létrehozasanak alapgondolata pontosan a nemzeti szuverének
és a bankok kozotti finanszirozasi kapcsolat megsziintetése volt, ezért ez a kérdés a rendszer kialakitasakor kilénosen érzé-
kenynek bizonyult. Olyannyira, hogy néhany hdonappal a rendszer teljes induldsa el6tt ez a kérdés még napirenden sincs, arrol
hivatalosan csak az SRM felallasat kovetSen, 2016 koril indulnak majd egyeztetések. Idedlis esetben az eurozéna orszagaira
ennek forrdsa lehet az Eurdpai Stabilitasi Mechanizmus (ESM) altal gondozott pénzigyi alap, ami az egyes kormanyok pénziigyi
nehézségeinek atmeneti pétlasara szolgal. Mivel azonban ehhez eurozénan kiviili tagorszagok nem csatlakoztak, igy 6k nem is
férhetnek hozza az itt felhalmozott pénzekhez sem allam-, sem bankcsdd esetén. igy csak a késbbiekben indulé targyaldsok
sordn délhet el, hogy tud-e az EU olyan fiskalis tamaszt Iétrehozni, ami az eurozéna és a nem eurozénabol szdrmazd un. szoros
egylttmiikodést |étesits tagorszagok szamara egyenld feltételrendszert kinal. Voltaképpen tehat ez lesz a Bankunié utolso, de
az egész felépitményt alapjaiban meghatarozo épitékove.

14 A rendszerszinten jelent8s bankokra kivethetd an. O-Sli-puffer.
15 MREL- Erre a BRRD ad feltéteket és jogosultsagot.
16 L asd példaul Schoenmaker, D. (2014).
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5. Csatlakozzon-e Magyarorszag
most a Bankunidhoz?

Az SSM 2014. novemberi tervezett induldasahoz képest — az EKB altal kommunikaltak alapjan — a szoros egylittm(ikodésre 1ép6
tagallamoknak — ha kezdettdl részei kivannak lenni a Bankuniénak — legkésébb 2014 juniusaban, 5 hénappal az indulas eldtt
volt médjuk nyilatkozni csatlakozasi szandékukrol. Az 5 hdnap alatt részletes atvilagitast kell végezni a csatlakozé orszag bank-
rendszerében, biztositani kell az EKB altal a felligyeléshez igényelt adatok elérhetGségét, illetve a nemzeti szabalyozdsban at
kell vezetni az EKB-vel vald egylttmiikodési kotelezettséget. Mindemellett 2014. aprilis 15-én az Eurdpai Parlament elfogadta
a szanalasi iranyelvet és az Egységes Szanaldsi Rendszert (SRM) meghatarozd rendeletet, igy formalisan minden dontéshozatali
aktus lezarult a Bankunid jelen szakaszahoz, igy a csatlakozasi dontéshez — a fiskdlis tdmaszt leszamitva — elvben minden szik-
séges informacid rendelkezésre all.

Formalisan 2014 juniusat kovetden az alabbi ddtumokhoz kothet6 még a szoros egylittm(ikodésrél szolo allaspont fellilvizsgalata:

5. tablazat
A Bankuniohoz valé magyar csatlakozas lehetséges id6pontjai

Esemény Csatlakozasi szandék bejelentésének id6pontja
AQR és ST eredmények nyilvanossagra kertilése, SSM elsé hitelességi prébaja 2014. november 1.

SRM-SRF tényleges feldllasanak 2016. janudri kezdGpontjat megel6z6 5 hénap 2015. julius 31.

Végs6 fiskalis backstopok kialakitasat kovetGen 2016-ban induld targyalasok lezarasa

SRF ,tlzerejének” jelentés megnovekedése

Belépési hullam — kivil maraddk korének jelentds sziikilése

Euro bevezetése

Mint a korabbiakban bemutattuk, a Bankunié intézményi felépitése, miikodése szamos dimenzidban jelentdsen eltér azoktol
a céloktdl, amik a létrehozasat indokoltak. Ezek koziil legfontosabbként az aldbbiak emelhet6ek ki.

1. Még az eurozdnara sem jott |étre egy ténylegesen kdzpontositott felligyeleti hatdsag, a felligyeleti felel6sség a nemzeti fel-
lgyeletek és az EKB kozott oszlik meg, viszonylag atlathatatlan mddon.

2. A felligyeleti, illetve makroprudencialis dontéshozatalban a nem eurozéna tagorszagok csak korlatozottan vehetnek részt.
(Dontést a Kormanyzétanacs hozza.)

3. Lassu, korialményes, biirokratikus valsagkezelési mechanizmus jott |étre, melynek gyakorlati alkalmazhatdsaga a megkivant
roppant sz(k id6keretben megkérdGjelezhetd.

4. Nincs valddi, eurdpai szint fiskdlis tamasz a rendszer mégott, igy tagallamoknak tovabbra is anyagi forrasokkal kell tdmo-
gatniuk a bankok valsagkezelését. Nem jott létre a tagallam fiskalis teljesitéképessége és a teriiletén letelepedett bankok
mUkodésének fliggetlenitése.

5. Nem vilagos, hogy a nemzeti felligyeleti felelGsség és a tagorszagokra harulé valsagviselési terhek ardnyosak lesznek-e.

6. A betétbiztositas , kozosségiesitése” is elmaradt, ami Ujabb tagallami koltségviselést vonhat maga utan egy esetleges valsag-
helyzetben.

MNB-TANULMANYOK 115. ¢ 2014



5.1. TAGALLAMI ALLASPONTOK

Az eurdt eddig nem bevezetd 9 EU-tagorszag kozlil Nagy-Britannia a bankunids targyaldsok kezdetétdl jelezte, hogy a bank-
rendszerének a nemzetgazdasdgon beliil betoltott nagy sulya, és az ebbdl fakadd potencidlis kockazatok miatt a felligyeleti
jogkoroket és felel6sséget mindenképpen megtartja nemzeti hataskorben. Az id6 elérehaladtaval hasonld allaspontot foglalt el
Svédorszag is, kiilénosen azt kovetSen, hogy kideriilt, a felligyeleti dontéshozatalban az eurozdna és nem eurozdna tagorszagok
nem szerepelnek majd azonos sullyal. Dénia dvatos, de csatlakozasparti nyilatkozatokat tesz'’.

A kozép-kelet-eurdpai orszagok koziil egyértelmUen csatlakozdspdrti Romania, illetve a 2014. juniusi bankpdanikot kévetéen
csatlakozasi szandékat deklardlta Bulgaria is, mig a fenntartasait hangoztatja Lengyelorszag és Magyarorszag. A tobbi tagorszag
a két szé&Is6 alldspont kozott helyezkedik el, alapvet6en pozitiv hozzaallassal.

A hazai csatlakozasi dontést a tobbi tagallam dontése két csatornan keresztll befolyasolja. A kozép-kelet-eurdpai régid orszagai
kozott az esetleges csatlakozasnak f6ként a befektetSi megitélés szempontjabdl van jelent6sége. Mivel a csatlakozas az EKB
nemzeti felligyeletek folé emelked6 szakmai reputdcidja miatt varhatéan pozitiv piaci reakcidokat valt ki, ezért ha a tébbség
belép, akkor a kimaraddk szamdra ez egyértelmd versenyhatranyt, a tagorszdgban miikod6 bankok szamara pedig nehezedd
finanszirozasi helyzetet jelent.

3. dbra
Az EU-tagallamok Bankuniéhoz valé viszonya

/5 e
1 Eurozdna
(2015-t6l)
== Vélhetben
csatlakozik
[mm Vonakodik,
kivar
ZZ Nem
csatlakozik

{rorszag

Egyesult

7

b
Kiralysag) Hollandia

Francia-
orszag

Spanyolorszag

Portugalia

Madltay S & Ciprus

Forrds: Sajtonyilatkozatok.

7 A dan parlament megbizta a Bruegel intézetet, hogy készitsen elemzést a csatlakozési dontés el6készitéséhez. Az elemzés — szamos magyar
bankrendszeri jellemz6t is felhaszndlva — a csatlakozds mellett tébb évet tud felhozni, mint ellene: Darvas — Wolff (2013).
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Eurdpai viszonylatban a 19 eurozdénabeli orszaggal, illetve az EKB-val szemben a tobbi 9 orszag érdekérvényesitd képessége
a pénzligyi szabalyozasi, illetve felligyeleti kérdésekben eleve korlatozott. Ha ehhez képest a kivilmaraddk oldalan a létszam
jelent6sen megfogyatkozik, az tovabbi sulyvesztést, elszigetel6dést eredményezhet, mely a kiviilmaradas mellett sz6l6 érvek
Ujragondoldsat indokolhatja. Bar Nagy-Britannia, illetve Svédorszag kiviilmaradasa egy id6re boritékolhato, az 6ket nem érintd,
specialis, host orszdg statuszhoz kapcsolédd szempontjaink érvényesitésének lehetdsége a régié tobbi orszdganak esetleges
csatlakozdsaval jelent&sen gyengiilne.

5.2. A MAGYAR ALLASPONTOT BEFOLYASOLO TENYEZOK
5.2.1. Milyen elényoékkel jarhat az azonnali csatlakozas?

A csatlakozas melletti érvek kozott az 55 millidrd eurds valsagkezelési alaphoz vald hozzaférés a legerésebb és a legkézzelfog-
hatébb. Bar az e mogé szilkséges fiskdlis tamaszrél még nincs dontés, kozvetett mddon az eurozénara biztosan igénybe vehetd
ESM-forrasok az anyabankokon keresztiil tovabbi stabilizalé erét jelenthetnek.

Egy azonnali csatlakozassal Magyarorszag kinyilvanithatja bizalmat az Uj eurdpai felligyeleti mechanizmus, illetve az EKB felé.
Az EKB széles elemzési bazisa, fuggetlen szakértdi objektivebben, barmiféle befolyastdl mentesen tekinthetnek a hazai bankrend-
szerre, ami mind a strukturalis, mind a ciklikus kockazatok id6beli felismerését segitheti. Ezt mind az elemz6k mind a befekteték
komoly értéknek tekintik. A Bankunidt 6vezd pozitiv befektet8i hangulat kihathat a hazai bankok kiilsé forrasellatottsagara, az
EKB altal vitt feliigyelet magas reputdcidja miatt csokkenhetnek a finanszirozasi koltségek, illetve a hitelmingsiték valdszin(ileg
alacsonyabb valdszinlséget rendelnek majd az allami bankmentéseknek, ami az orszag hitelmindsitésén is javithat.

A korai csatlakozassal van a legnagyobb esély arra, hogy magyar szakérték és esetleg vezet6k is nagyobb szamban alkalmazast
nyerjenek az SSM-ben, ezaltal tagabb értelemben is képviseljék ott a magyar szempontokat és a hazai bankrendszer felligyeletéhez
szlikséges specialis ismereteket. Magyarorszag kozelebb keriilhet az eurdpai integracié f6aramahoz, az egységes, Uj alapokon
nyugvo felligyeleti és valsagkezelési mddszerek alkalmazasahoz. A Felligyeleti Tanacsban nyert szavazati jogdval pedig részese
lehet a felligyeleti dontéseknek, valamint kdzvetlen, ,anyabanki szint” befolyasa lehet a magyarorszagi bankokat magukba
foglald felligyeleti kollégiumok dontéseire is.

5.2.2. Mik a kockazatok?

Az azonnal csatlakozas kockazatai elsGsorban a még nem végleges szervezet, a nem tesztelt mechanizmusok, ezen belil kiil6-
nosen a bankcsoportok szintjén legalabb évente meghozandé dontések (téke, likviditas, stb.) el6készitésének atlathatatlansaga,
illetve a valsaghelyzetek kezelésének bizonytalansdga miatt jelentkeznek. Egyel6re még nem lathato el6re, hogy a mélyrehatdnak
szant eszkdzatvilagitds és a minden kordbbinal szigorubb stresszteszt milyen eredménnyel zarul. Ha tobb jelentds bank, esetleg
a Magyarorszagon is jelen lev6 bankok szorulnak majd — egyidejlleg — t6keemelésre, az jelent8s piaci bizonytalansagot ered-
ményezhet. Egy ilyen, tipikusan sokszor eltulzott befektet6i magatartdssal, hirtelen megugroé kockazati averziéval jellemezhetd
helyzetben kilonosen fontos, hogy a hazai rendszer egészét lefed6 monitoringmechanizmusok jol mikodjenek, illetve hogy
a szlikséges 6sszehangolt felligyeleti és jegybanki intézkedések id6ben megsziilessenek.

Mivel a valsagkezelés kdzosségi forrasai sem dllnak még rendelkezésre, ezért extrém esetben el6fordulhat, hogy egy bankval-
sag koltségeit ugyanugy a hazai addfizetdk alljak, de a dontés az indokoltnal csak sokkal kés6bb sziiletik meg, mert egyrészt
a probléma észlelése is csuszik, masrészt pedig a szandlasi dontésnek is meg kell jarnia a hazain tul az eurdpai férumokat is.

5.2.3. Sziikséges-e azonnal csatlakozni?

Magyarorszdgon 2013 oktdberében sikeresen lezajlott a felligyelet jegybankba olvasztasa; létrejott az Uj szervezeti struktura,
mostanra jorészt kialakultak a szervezeten bellli egylttm(ikodési mechanizmusok, betdltésre keriltek a pozicidk és az IT-rendszer
is megfelel6en miikddik. 2014. julius 4-én elfogadasra kerlilt a hazai szanalasi szabdlyozas is, igy év végére feldllhat az ezt tamogatd
szervezet és a banki forrasokat dsszegy(ijts szanaldsi alap is. Osszességében tehat mind a feliigyelés mind a valsagkezelés terén
Magyarorszag nagyjabol 1 év el6nyben van a Bankuniéhoz képest. Mindaddig, amig ezen hazai intézmények hitelesen tudnak
m(ikddni, addig demonstralhatd, hogy Magyarorszag sajat hatarain belll képes leképezni a Bankunié intézményrendszerét,
mikozben a felligyelés és a szandlds mddszertanat ugyanazok a kézos eurdpai szabalyok hatarozzak meg, mint amiket az SSM
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és az SRM haszndl. igy a Kormanynak lehet6sége van kivérni, hogy az eurépai intézmények és mechanizmusok kialakuljanak,
mikod&képességiik a gyakorlatban is kiprébalasra kertiljon. Emellett pedig folyamatosan értékelni kell, hogy a korabban bemu-
tatott elényok, illetve hatranyok milyen mértékben érvényesiilnek a Bankunié mindennapi miikodésében, illetve konzultéini kell
a mar csatlakozott orszagokkal annak érdekében, hogy lassuk, hogy nem eurozdna tagként van-e tényleges hozzdadott értéke
az EKB alatt m(kodé feligyeletnek.
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6. Milyen szempontok, események
eredményezhetnek uj allaspontot?

Magyarorszag az eurdpai unids csatlakozasi szerz6désében vallalta, hogy a maastrichti kritériumok teljesitését kdvetden beve-
zeti majd az eurdt. Ez a [épés automatikusan a Bankunidhoz vald csatlakozast is jelent majd, hiszen a bankunié alapvet6 célja
a monetaris és pénzligyi unio erésitése. A kozos felligyelés elindulasa, 2014 vége és az euro bevezetése kozott tehat elvben
Magyarorszag barmikor kérheti majd felvételét. Elemzésiinkben bemutattuk, hogy egyel6re Magyarorszag szamara a kivaras
stratégiaja tlinik el6nydsnek. Az euro bevezetéséig azonban bizonyos események, a kilsé kortilmények jelentés megvaltozasa
Ujragondolasra késztetheti majd a hazai dontéshozokat. Ezek kozil jelen tuddsunk szerint a kdvetkezék lehetnek a legfontosabbak.

1. Er6viszonyok médosulasa — belépési hulldm: ha a most tartézkodo 4 tagorszag kozil tobb is a belépést valasztja majd, akkor
a piaci nyomas ergsodhet Magyarorszagon is a csatlakozas irdnyaba. Ebbél a szempontbdl a lengyel magatartds kiilonésen
nagy sullyal esik latba.

2. Valodi kézosségi backstop létrehozasa: ha az SRM elindulasaval megindulnak a targyaldasok a kozosségi fiskalis tamasz létre-
hozasahoz, és az a nem eurozéna tagorszagok szdmara az ESM-hez hasonlo, az eurozénas tagorszagokéhoz mérhetd tlizereju
és hasonlo terhekkel jaré mechanizmust dolgoz ki, akkor n6het a Bankunid vonzereje a tébbi intézményi hibaval egydtt is.

3. Erdekérvényesités ellehetetleniilése (EBA, ESRB, szabalyozasi policy stb.): amennyiben tgy latjuk, hogy az egységes eurdpai
belsé piaci szabalyozas mellett a Bankunid ala tartozé tagorszagok, illetve az EKB minden esetben egységesen lépnek fel, és
ez az egységes allaspont az 6sszes EU-s szervezetben marginalizalja a hazai szempontokat, illetve lehetetlenné teszi az EKB-
étol eltérs vélemények érvényesiilését, akkor megfontolandd, hogy mi is részeseivé valjunk az EKB belsé dontés-el6készitd
forumainak. igy nShet az esélyes a belsé szovetségesek felkutatdsanak is.

4. Komoly érdeksérelem az egységes belsd piac tovabbi fragmentalédasa miatt: el6fordulhat az is, hogy nem a magyar policy,
hanem az tgyfelek érdekei szenvednek csorbat az egyenlétlen versenyfeltételek miatt. Ha a Bankunion belil és kivil levék
szamdra drasztikusan elvdlnak a finanszirozasi feltételek, vagy ha az egyéb bankkozi ligyletek kapcsan keriilnek a hazai hi-
telintézetek jelentds versenyhatranyba, mikézben a felligyelés terén a koltségeik nagyjabol megegyeznek, akkor intézményi
nyomasra kényszeriilhetnek a magyar dontéshozdk allaspontjuk Gjragondolasara.
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8. Melléklet

A tanulmanyban hasznalt roviditések kifejtése:
AQR — Asset Quality Review

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

CRR - Capital Requirements Regulation

EBA — European Banking Authority

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

ESM — European Stability Mechanism

ESRB — European Systemic Risk Board

EU — European Union

EZ — Eurozone

LCR — Liquidity Coverage Ratio

LTV — Loan-to-Value

MNB — Magyar Nemzeti Bank

MREL — Minimum Requirement of Eligible Liabilities
NGM — Nemzetgazdasagi Minisztérium

NSFR — Net Stable Funding Requirement

OTP — OTP Bank

PST — Pénziigyi Stabilitasi Tanacs

PSZAF — Pénziigyi Szervezetek Allami Felligyelete
SRB — Single Resolution Board

SRF —Single Resolution Fund

SRM - Single Resolution Mechanism

SSM — Single Supervisory Mechanism

ST — Stressz-teszt
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