Gyura Gabor: A szandlas, mint uj alternativa®

Hamarosan az Eurdpai Unié minden tagdllamdban, igy hazdnkban is be kell majd vezetni az ugynevezett szandldsi
eszkéztarat, mely a hitelintézetek és befektetési vallalkozdsok esetleges jévGbeni megrendiilését teheti minden érin-
tett — igy a betétesek, az addfizetdk, s6t maguk a piaci szereplék szémdra is - kevésbé fajdalmassd.

A valsag nemzetkozi tapasztalatai

A 2007-t6l kezd6d6 globalis valsag soran a bajba jutott bankok® legtobbjét vilagszerte koltségvetési forrasokbdl segi-
tették ki, ami viszont az dllamhaztartdsok finanszirozasat tette kétségessé vagy egyenesen fenntarthatatlannd. iror-
szagban példaul jelentds részben éppen a pénzigyi intézményeknek nyujtott allami garanciak és t6keemelések ko-
vetkeztében 6ltétt olyan mértéket az allam tulzott eladdsodottsdga, ami nemzetkdzi szervezetektdl vald hitelfelvé-
telt is szlikségessé tett. Ezen 6rdogi kor a banki és a szuverén kockazat kdzott azonban nem az egyetlen probléma
volt, bar kétségteleniil ez volt a latvanyosabb.

Még ha egyes orszagokban (mint példaul Németorszagban vagy az Egyesiilt Kiralysagban) a szuverén kockazat nem is
ugrott meg olyan jelentés mértékben a koltséges bankmentések miatt, dm az igynevezett erkolcsi kockazat — latha-
tatlanul és mutatdészamokkal nem mérhet6 mdédon — mégis mindenitt vildgszerte megndétt. Ez utdbbi azt jelenti,
hogy a piaci szerepl6k a jov6ben is felel6tlendl, a tarsadalmilag optimalisnal magasabb kockazatokat véllalva mikod-
hetnek, ha a multbeli tapasztalatok alapjan abban biznak, hogy esetleges rossz gazdalkodasuk terhe végsé soron
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ugyis az adoéfizetSkre harul, mivel az dllam nem hagyhatja 6ket sorsukra (az Un. ,,too big to fail” probléma).

A valsag soran szorvanyosan akadtak persze olyan prébalkozasok is, amikor a hatdsagok a bankok megsegitésének
elkeriilését valasztottdk, részben éppen az el6bb emlitett erkdlcsi kockazat letérését célozva. A Lehman Brothers
befektetési vallalkozds emlékezetes esetében az amerikai kormany nem volt hajlandé azt kisegiteni, igy annak beza-
rasa be is kovetkezett, és hosszas, maig tartd felszamolasi eljaras indult be. Azzal, hogy a Lehman felszamoldsba ke-
rilt, a brokerhaz szamos hitelezGje — példaul a kotvényeit birtokld egyik legnagyobb amerikai pénzpiaci alap — igen
magas veszteségeket szenvedett el. Azonban a kdzvetett, domindszer( kévetkezmények még sulyosabbak voltak:
globdlis bizalmi valsag alakult ki, aminek kdvetkeztében szinte teljesen befagyott a bankkozi hitelezés. Azaz mindkét
irdny kedvezdtlennek bizonyult a valsag sordn: a koltséges allami mentSakciok és az azoktdl vald tartdzkodas, a fel-
szamolas megengedése egyarant negativ kovetkezményekkel jart.

A szanalas, mint uj alternativa

A valsag kezdetekor egyediil az Egyesiilt Allamokban &llt rendelkezésre ,,harmadik Gt”, a szanalds, méghozza a kis —
nem holding formaban m(ikod6é — betétgy(jté hitelintézetekre. Ezek 2007 és 2009 kozott évente szdzas nagysag-
rendben valtak fizetésképtelenné az amerikai jelzaloghitel-piaci problémak kdvetkeztében, am az FDIC?, az ottani
szandldsi hatdsag rendre zokkenémentesen kezelte a helyzetet: dltalaban eladta a megrendiilt bank biztositott beté-
teit és j6 eszkdzeit egy masik piaci szerepl6nek. igy az tigyfelek szinte semmit sem érzékeltek a bankok bezardsabdl,
példaul egy pénteki bejelentést kdvetGen hétf6n mar egy Uj bank Ggyfeleként hozzafértek folydszamlajukhoz, meg-
takaritasukhoz - veszteségek és id6beli kiesés nélkiil.

A szanalas (nemzetkozi terminoldgidban: resolution) tehat egy olyan eljaras, amelyben az illeté bankot nem mentik
meg, de mégsem engedik felszamoldsba, hanem a legfontosabb funkcidit, allomanyait (elssorban biztositott betéte-
it) helyezik biztonsagba: legtébbszor egy stabil piaci szerepl6héz vagy egy kdztulajdond, ugynevezett hidbankba.

1 P . .
A szerz6 a Magyar Nemzeti Bank munkatarsa

“ A cikk az egyszer(iség kedvéért ,bankként” hivatkozik az érintett pénziigyi intézményekre, bar a nemzetgazdasag szamara természetesen nem
csak bankok, hanem egy lényegesen szélesebb intézményi kor (példaul hitelintézetek, befektetési vallalkozasok, biztositok, pénziigyi infrastruktu-
rak stb.) megrendilése is sulyos kovetkezményekkel jarhat.

* Az FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation) az amerikai betétbiztosits, mely egyben szanélasi és bankfeliigyeleti feladatokat is ellat.



A valsag kitérésekor Eurdépaban mas volt a helyzet, mint az USA-ban: a szanalds fogalma szinte teljesen ismeretlen
volt 2007-2008-ban. Mivel kontinensiink bankrendszere lényegesen koncentraltabb, mint az Egyesiilt Allamoké, ezért
sokkal ritkabban is fordult el6 egy-egy bank megrendiilése. igy kontinensiink egyszer(ien nem volt felkésziilve az
ilyen helyzetekre. Eurdpaban a '90-es években példaul volt ugyan tébb bankvalsag is, dm azokat rendszerint allami
programokkal (allami t6keemeléssel vagy allamositassal) oldottdk meg, tobb (Svédorszagban) vagy kevesebb (Kelet-
Eurdpdban) sikerrel. Kulon, allanddan rendelkezésre allé szanalasi jogi szabalyozas ezért nem alakult ki. Némi leegy-
szer(sitéssel, Eurépaban az volt a hozzadllas: ha néha nehéz helyzetbe is kerll egy-két hitelintézet, azt majd ,vala-
hogy ugy is megoldjuk”.

Eurdpa tanul a valsaghél?

A vdlsagbol azonban — remélhet6leg — egész Eurdpa tanult. Az elmult években tébb szinten is beindult a kézos szaba-
lyozéi munka. A tagdllamok tébbségében (BE, CY, CZ, DE, DK, ES, GR, IT, LV, NL, IE, PL, PT, RO, SE, SL, UK) immar van
nemzeti szanalasi rezsim. Tekintettel azonban arra, hogy egy-egy nemzetkdzi bankcsoport akar 15-20 tagdllamban is
jelen lehet, megfogalmazddott az igény, hogy az EU-ban harmonizalt mddon, k6z6s eszkoztarat hasznalva, egységes
keretszabdlyok alapjan mi(ikddjenek a nemzeti szandldsi rezsimek. Az erre vonatkozd irdnyelv-javaslatrél (Bank
Recovery and Resolution Directive, BRRD) 2013 decemberében megallapodas szilletett az ECOFIN Tanacs és az Euro-
pai Parlament kozott. igy a 2015-6s implementdcids hataridére a 28 EU-tagallam immar kozos (egységes) szanalasi
eszkoztarral, azonosan szabalyozott szanalasi feltételekkel és harmonizalt szandlas-finanszirozasi elvek mentén md-
kodtetheti majd sajat szandlasi szabalyozasat.

Az EU-ban fontos torekvés, hogy minél szélesebb szandlasi eszkdztar alljon majd a hatdsagok rendelkezésére. Ennek
megfelelGen az irdnyelv alapjan minden tagallamnak rendelkeznie kell majd legalabb az ugynevezett vagyondtruhd-
zds eszkozzel (mely esetben a nehéz helyzetbe kerilt bank allomanyait egy stabil piaci szereplének adjak at); a hid-
bank eszkdzzel (ha nincs piaci szerepl6 az allomanyok atvételére, akkor egy ideiglenesen m(ikodd, kdztulajdond in-
tézményhez keriilhetnek azok); az eszkézelkiilonités lehetGségével (,bad bank”) és az dgynevezett belsé feltGkésités
(bail-in) eszkozzel.

A belsé feltokésités (bail-in) eszkoz

A belsé felt6késités eszkoz a legljabb szanalasi eszkdz. Lényege, hogy a nehéz helyzetbe keriilt intézmény kotelezett-
ségeit (kotvényeit és nem biztositott nagybetéteit) részvényekké konvertdljak, ily médon stabilizdlva az intézmény
t6kehelyzetét. Ez az érintett hitelezGknek is el6nyos lehet, hiszen felszamolas esetén kovetelésiiknek csak igen kis
hanyada térilt volna meg, bail-in esetén azonban egy életképes, stabilizalt helyzet( intézményben lesz részvényiik,
melynek piaci értéke hamar megnéhet.

Figyelemreméltd, hogy a Credit Suisse kdzgazddszai lemodellezték, mi tortént volna, ha a Lehman Brothers esetében
lehetBség lett volna a bail-in hasznalatdra. Elemzésikben arra jutottak, hogy a Lehman esete igen hatékonyan kezel-
hetd lett volna a bail-in alkalmazasdval, hiszen minden hitelezé Iényegesen jobban jart volna anndl, mint ami végil a
valdsagban bekovetkezett. Eurépaban Svajc tavaly mar be is vezette a bail-in-t sajat szanalasi eszkéztaraba, az EU-
ban pedig ez év januar 1-jétdl az Egyesult Kiralysag is igy tett, tobb tagdllam pedig szintén vizsgdlja a bevezetés sziik-
ségességét, illetve annak lehetséges piaci hatasait. (A bevezetés 2016. januar 1-jétél kotelez6 az EU-ban, addig csu-
pan opcionalis).

Az EU 28 tagallama tehat hamarosan egy kdzos ,nyelvet” beszél majd szanalas terén. Az eur6zéna azonban ennél is
tovabb megy. A bankunio keretében ugyanis a k6z6s pénzt haszndld tagallamok - valamint azon egyéb EU-orszagok,
melyek csatlakoznak a Bankunidhoz — egy uUgynevezett Egységes Szanaldsi Mechanizmust (Single Resolution
Mechanism, SRM) alkotnak majd. Ahogyan a bankunidban a felligyelet maga is EU-s szintre, az Eurdpai Kézponti
Bankhoz kertil, a tervek szerint az érintett hitelintézetek szanaldsa is kozpontositva, egy k6zos unids hatdsag (Single
Resolution Board) iranyitasa mellett, k6zos valsagkezelési alapbdl (Single Resolution Fund) torténik majd.

2/4


http://www.economist.com/node/15392186

A leend6 magyar szanalasi szabalyozas lehetséges konturjai

A szabalyozasnak — az iranyelvvel 6sszhangban — egyrészt a felkésziilésre, masrészt pedig maganak a szanalasnak a
lebonyolitasara, és kiléndsen annak finanszirozasara is részletesen ki kell térnie majd. A felkésziilés jegyében — az Uj
hitelintézeti torvény alapjan ez mar ma is hatalyos elGirds — minden hitelintézetnek és brokercégnek helyreallitasi
tervet kell majd készitenie. Ebben részletesen meg kell tervezniik, hogy sajat likviditasi helyzetiik vagy szolvencidjuk
megrendilése esetén milyen Iépésekkel tudjak stabilizalni helyzetiiket. Ekkor még az a cél, hogy teljesen privat forra-
sokbdl — példaul a tulajdonosok altal befizetett t6keemeléssel — keriiljon sor a helyzet rendezése. Ha ez a ,,védelmi
vonal” jél mikodik, akkor nemcsak hogy szanalasra, de még csak fellgyeleti intézkedésre sem lenne sziikség.

Természetesen nem szabad illizidkat kergetni: helyreallitasi tervek ide vagy oda, a jovGben is keriilhetnek majd ne-
héz helyzetbe piaci szerepl6k. Ahogy eddig is, a prudencidlis kovetelményeket (példaul a minimalis szavatolét&kére
vonatkozé elGirast) megsértd hitelintézetek vagy befektetési vallalkozasok esetében is az MNB mint felligyeleti hato-
sag intézkedései jelenthetik a masodik védelmi vonalat. Az MNB tébbek kdzt helyszini ellenért rendelhet ki, elSirhat-
ja eszkozok eladasat vagy bizonyos tevékenységek korlatozasat, kezdeményezheti a kozgylilés 6sszehivasat, vagy
akdr — az igazgatdsag jogkoreit atvevd — felligyeleti biztost rendelhet ki.

A torténet ma eddig tart: a jelen jogi helyzet szerint ekkor a felligyeleti intézkedésekkel vagy sikerl talpra allitani az
illetd intézményt, vagy nem, ekkor pedig kdvetkezhet az engedély visszavondsa, a mikédés megsziintetése. Ez utdb-
bi azonban kiilondsen a jelentés intézmények, a nagybankok esetében korantsem optimalis kimenetel: jelent6s vesz-
teségeket okoz a hitelez6knek, megszakitja a pénziigyi kozvetitést (példaul jellemzéen felmondjak a véllalati hitelke-
reteket), a betétesek pedig — bar biztositottak 100 ezer eurdig — néhany napig nem férnek hozza a pénziikhoz.

Fékuszban a tarsadalom szamara legfontosabb banki szolgaltatasok

Ezutan azonban lesz egy Uj Iépcséfok. Ha az MNB esetleg komoly problémadkat észlel egy hitelintézet vagy brokercég
mikodésében, melyek mas mdédon — a tulajdonosok altal privat alapon vagy felligyeleti eszkdzokkel - nem orvosolha-
tok, megvizsgalja majd, hogy a kozérdek alapjan célszer(i-e szanalassal (de nem allami pénzbdl vald kisegitéssel!)
elkerilni az illet6 intézmény bezarasat. A kozérdek sokrétl fogalom, az iranyelv alapjan itt a betétesek és kozpénzek
védelme, a kritikus pénziigyi funkcidk folyamatossaga, a szélesen értelmezett pénziigyi stabilitds, illetve az abban
valé kozbizalom fenntartasa lesz a meghatarozd. Ha e szempontok alapjan a fizetésképtelenség bekodvetkezte ellen-
tétes lenne a kdzérdekkel, am maga a fizetésképtelenség a rendelkezésre allé adatok alapjan a beavatkozas nélkiil
megtorténne, akkor kertlhet sorra a szanalasra.

A szandlds soran az MNB-nek a biztositott betétesek védelmét szem el6tt tartva, az illet6 problémads intézmény leg-
fontosabb funkcidinak, szolgaltatdsainak (ilyen lehet példaul a vallalatok napi likviditasgazdalkoddsa vagy éppen a
pénziigyi infrastrukturalis szerep — szdmlavezetés, letétkezelés, levelezé banki szolgdltatas stb.) folytonossaganak
biztositasara kell torekednie. Ennek klasszikus mddja e szolgdltatasok, allomanyok mas piaci szereplének valé atada-
sa. Ahogy el6z6 cikkliinkben utaltunk rd, a szanalasi irdnyelv ugyanakkor lehetévé teszi majd mds hasonlé eszkozok
alkalmazasat, példaul a hidbanki vagy ,rossz banki” (eszkdzelkilonitési) megoldasokat. Hidbank esetében a fontos
allomanyok egy ideiglenesen létezd, kdztulajdonban |évé bankba kerililnek a késébbi piaci eladasig, mig a ,rossz
bank” esetében a problémas, kétes érték(i eszkbzoket emelik ki a nehéz helyzetbe jutott intézmény mérlegébdl, hogy
azt megtisztitsak (és ezzel eladasat megkonnyitsék).

A valsag taldn legsikeresebb szandldasa a legnagyobb amerikai takarékszovetkezeti cséd, a Washington Mutual
(WaMu) esete volt. A forintban szamitva tobb mint 60 ezer millidrd forintos mérlegf66sszegl — a teljes magyar bank-
rendszernél tébb mint kétszer nagyobb - hitelintézet felett annak bed&lése elStt atvette az irdnyitast az amerikai
szandldsi hatdsag, az FDIC. Visszavonta a WaMu engedélyét és azonnal eladta annak eszkozeit, biztositott betéteit
valamint fedezett kotelezettségeit a JP Morgannek. Mivel az atadott kotelezettségeket szembeallitottdk az atruha-
zott eszkozokkel, a nettd vételdr igen alacsony (mintegy 600 milliard forintnyi dolldr) volt. Ez vevéi oldalrél megkony-
nyitette a tranzakciét, a betétbiztositasi alapnak pedig egyetlen centjébe sem kerilt a szanalas. Maguk az lgyfelek
szinte semmit sem éreztek az ligyletbdl, a pénziigyi szolgaltatasokhoz valé hozzaférésiik folyamatos volt.
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Miért jO a szanalas a betéteseknek és az adésoknak?

Feltehetnénk a kérdést: ha a lakossagi és vallalati betétek 100 ezer eurdig (mintegy harmincmillid forintig) egyébként
is biztositva vannak, milyen el6nyiik szdrmazhat a szanaldsbdl? Bar az Orszagos Betétbiztositasi Alap (OBA) mar ma is
gyorsan, minddssze legfeljebb hisz munkanapon beliil lebonyolitja a betétesek kartalanitasat, mégsem ez a legeld-

nyosebb ,kimenetel” az ligyfelek szamara. Még jobb ugyanis, ha az OBA-kifizetésre egyaltalan nem is keril sor, ha-
nem az lgyfeleknek marad él6 bankkapcsolata, szamlaja és hasznalhaté bankkartyaja, lehetSleg minimalis — akar

zér6é munkanapos — kieséssel.

Ez hasznos magdnak a betétbiztositasi alapnak is, hiszen a kartalanitasi kifizetés mindig jelentds veszteséget jelent az
OBA-nak. A szanalas a 100 ezer eur¢ feletti megtakaritassal rendelkezé betéteseknek is kedvezd, hiszen az iranyelv
garantdlja, hogy egyetlen hitelezd vagy részvényes sem jarhat rosszabbul, mint ahogyan egy felszamolasi eljaras
soran jart volna. SGt, még az addsoknak is el6nydsebb lehet a szanalas, f6leg a hitelkeret-jellegli konstrukcidk eseté-
ben, hiszen a szandlas soran - a felszamolassal ellentétben - nem toérvényszerl, hogy e keretek megsziinjenek. (A
hiteltartozasokat egyébként mind felszdamolds, mind szandlas esetén térleszteni kell, ebben tehat nincs kiilonbség.)

Miért j6 az adofizet6knek?

Mint mar utaltunk rd, az adéfizet6k szamara a szandlds f6 el6nye a drdga, jelentds koltségvetési forrasokat felemész-
t6 bankmentések alternativdjanak megteremtése. irorszagban példaul addk formajdban még ma is nyogik a bank-
rendszer megmentésére felvett — és elkoltott - dllami hitelek torlesztésének terhét. Azéta a szigetorszag megalkotta
szanaldsi térvényét, am a mult terheit azzal mar nem lehet csdkkenteni. Irredlis is lenne persze azt allitani, hogy a
szanalas vardzsutésszerlien megold minden gondot, és ezutan sosem kell kézpénzt kolteni a problémas bankokra. Az
Uj eurdpai (és amerikai) szandlasi szabalyozasok alapelve azonban az, hogy még ha sor is kerl ilyenre, kozéptavon a
kozpénzeket a piaci szerepl6k altal befizetett - és egy kiilon szandldsi alapba gydjtott — dijakbdl vissza kell fizetni (a
fiskdlis semlegesség elve).

Miért j6 a bankoknak?

Elsé latasra a piaci szerepl6knek viszont a szanalas rossz hir. Jéval kisebb eséllyel szamithatnak allami ment&oévre, s6t,
az iranyelv szerint még egy kulon szanalasi alapba is rendszeresen, kockazatukkal aranyos dijat kell fizetnitk. (Ezen
alapbdl kell a szanalasi intézkedéseket finanszirozni.) Ennek ellenére Eurdpa bankvezetGi szinte egységesen idvozol-
ték a szanalasi szabalyozas bevezetését. Az Eurdpai Bankfoderacid (amelynek a Magyar Bankszovetség is tagja) kiilon
kozleményben (idvozolte az unids szanalasi iranyelv-javaslatot, a globdlisan talan legbefolyasosabb banki érdekvé-
delmi szervezet, az Institute of International Finance szintén pozitivan nyilatkozott, s6t maga is rendszeresen készit
szakmai publikacidkat a szabalyozas fejlesztésére.

Nem nehéz belatni ennek motivaciojat. A Lehman-esetbdl kiindulva a rendezett - mindenki szamara jobb megtérilést
igér6 - fizetésképtelenségi eljards a teljes pénziigyi szektornak jol felfogott érdeke. A draga allami bankmentések
pedig hosszabb tavon szintén nem tesznek jét a piaci szerepl6k reputdcidjanak. Ami pedig jo a betétbiztositasi alap-
nak, az jo a bankoknak is, hiszen az OBA a hitelintézetek pénzébdl gazdalkodik. A szanalasi alapba fizetett dij pedig
tulajdonképpen egy rendszerkockazati biztositas dija. Az iranyelv logikaja szerint azért fizetik majd a hitelintézetek és
befektetési vallalkozasok, hogy igy a jov6beni valsaghelyzetekben se inogjon meg a teljes pénziigyi rendszer stabilita-
sa, és fennmaradjon a betétesek, hitelez6k bizalma, ami pedig mindannyiunk k6zo6s érdeke.

Megjelent a Portfolio.hu oldalon 2014. janudr 28-dn.
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http://www.ebf-fbe.eu/uploads/D1046-2012%206%20June%202012%20Bank%20resolution%20v3.pdf
http://iif.com/regulatory/article+945.php

