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Visszajelzés az EKB 2016. évi Eves
jelentésérol sz616 europai parlamenti
allasfoglalas részekent tett
észrevételekrol

Az EKB 2016. évi Eves jelentését az EKB alelndke 2017. prilis 10-én mutatta be az
Eurdpai Parlament Gazdasagi és Monetaris Bizottsaganak kilon e célbol
osszehivott tilésén.' Az EKB elndke 2018. februar 5-én részt vett a Parlamentnek az
EKB Eves jelentésérdl szol6 plenaris vitajan.? A kdvetkezd napon a plenaris iilés
elfogadta &llasfoglalasat az EKB 2016. évi Eves jelentésérdl (a tovabbiakban ,az
allasfoglalas”).®

Az EKB 2017. évi Eves jelentésének az Eurdpai Parlament elétti bemutatasa
alkalmabdl az EKB visszajelzést ad az Eurépai Parlament allasfoglalasaban
foglaltakrél.* A visszajelzést az Eurépai Parlament kérésére 2016-t6l fennalld
gyakorlatnak megfeleléen nyilvanossagra hozzuk,” ami illusztrélja, hogy az EKB a
Szerz6dés kdvetelményein is tilmenden elkotelezett a szamonkérhet8ség irant.

Az EKB monetaris politikaja

Az EKB intézkedéseinek eredményessége es mellékhatasai

Az allasfoglalas példaul a 3., 11., 12., 15., 20., 22., 23. és 25. bekezdésben targyalja
az EKB monetaris politikai intézkedéseinek eredményességét, az eurodvezeti
finanszirozasi feltételekre gyakorolt hatasukat és mellékhatasaikat.

Az EKB ugy véli, hogy monetaris politikai intézkedései jelentésen
hozzajarultak a vallalatok és a haztartasok pénzigyi helyzetének javitasahoz,
valamint a nagyobb gazdaséagi ndvekedéshez és inflaciohoz. A 2014 kdzepe és
2017 oktébere kozott hozott monetaris politikai intézkedéseknek az eurodvezeti

Lasd https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2017/html/sp170410.en.html.
Lasd https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2018/html/ech.sp180205.en.html.

Az elfogadott allasfoglalas szdévege az Eurdpai Parlament honlapjan olvashato:
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?type=TA&reference=P8-TA-2016-
0433&language=HU&ring=A8-2016-0302.

A visszajelzésben nem foglalkozunk az Eurépai Parlamentnek a bankuniérél szél6 allasfoglalasaban
felvetett kérdésekkel. Ezekrél lasd az EKB felligyeleti tevékenységrol szol6 éves jelentését
(https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/publications/annual-report/html/ssm.ar2017.hu.html).
A bankuniéval kapcsolatos allasfoglalashoz kapcsolddo visszajelzést az év késobbi részében tessziik
kozzé.

Lasd az Eurépai Parlamentnek az Eurépai Kozponti Bank 2014. évi Eves jelentésérél sz6l6, 2016.
februar 25-i allasfoglalasa 23. bekezdését,URL:
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//NONSGML+TA+P8-TA-2016-
0063+0+DOC+PDF+V0//HU .
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ndvekedésre és inflaciéra gyakorolt altalanos hatasa mindkét esetben kumulaltan
mintegy 1,9 szazalékpontot tesz ki a 2016 és 2020 kozotti idészakban. A monetaris
politikai transzmisszios csatornak jol mikdodtek, fenntartva azokat a feltételeket,
amelyek ahhoz kellenek, hogy az inflacios ratak tartésan visszatérjenek a 2% alatti,
de ahhoz kézeli szintekre.

Mikozben az allasfoglalas a megfelel6 hitelkinalat hianyara utal, a
rendelkezésre allo adatok szerint az EKB monetaris politikai intézkedései
eredmeényesnek bizonyultak a finanszirozéasi feltételek altalanos lazitdsdban és
a cégek és haztartasok szamara valo hitelfolyésitas élénkiilésének
tdmogatasaban. A legfrissebb adatok szerint a hitelndvekedés fokozatos
fellendiilése tovabb folyt. A nem pénzigyi véallalatoknak (npv) és a haztartasoknak
nyujtott hitelek ndvekedése 2014 kdzepe 6ta jelentésen felélénkilt (az npv-knél tébb
mint 5 szazalékponttal, a haztartadsoknal pedig mintegy 3 szazalékponttal), ami az
EKB monetaris politikai intézkedései begyir(izé hatasanak tudhatoé be. A cégeknek
az eurotvezeti banki hitelezési felmérésben jelzett hiteligénye 2015 6ta jelentésen
megndévekedett, és folyamatosan tamogatja a hitelek névekedésének fokozatos
erésodését.’

Az &llasfoglalds hangsulyozottan kitér a kis- és kdzépvallalkozasok (kkv-k)
finanszirozasi forrasokhoz val6 hozzaférésének javulasara. Megjegyzendo,
hogy a kkv-kre a jelek szerint kiilonésen kedvezéen hatott, hogy a
hitelkonnyité csomag 2014. juniusi bevezetése 6ta az iranyad6 kamatlabak
egyre jobban atgyliriiztek a gazdasagba. Az eurodvezeti vallalkozasok (2017
aprilisa és szeptembere kdzotti) finanszirozashoz jutasarél szolo legfrissebb
felmérés (SAFE) eredményei is igazoljak, hogy a kkv-k kilsé finanszirozasi
lehet6ségei folyamatosan javulnak, amit tdmogat a nagyobb banki hitelezési
hajlanddsag és a jobb gazdasagi kilatasok még a valsag altal er6sebben sujtott
orszagokban is. A szerkezeti kildnbségek ellenére 2014. janius és 2018. januar
vége kozott a nagyon kis 0sszegii kdlcsondk (a kkv-knak nyujtott hitel helyettesitéje)
banki hitelkamatai mintegy 199 bazisponttal csdkkentek szemben a nagy 6sszegi
kdlcsonoké mintegy 97 bazispontos csdkkenésével.

Az EKB nyomon kéveti, milyen mellékhatdsai vannak a nem hagyomanyos
intézkedéseinek, gyakran tajékoztatva a nyilvanossagot ezekrél a kérdésekrol.
Emellett a monetaris politikajanak meghatarozasaban is figyelembe veszi a
mellékhatasokat, amennyiben érintik elsédleges céljanak, az arstabilitasnak a
megvalositasat. A mellékhatasok ez idaig altalanossagban korlatozottnak
mondhatok. Nincs példaul jele szélesebb kdrben az eurobvezeti eszkdzértékelések
tulzott megemelkedésének. A hitelallomany szerény Gtem( béviilése azt a
vélekedést tAmasztja ala, hogy a tllzott hitelndvekedéssel jaro hitelezési felfutas
kockéazata jelenleg kicsi. Ugyanakkor mivel az Uj jelzaloghitel-szerz6dések az utdbbi
idében erbteljesen boviltek, figyelni kell a banki hitelezés alakulasat kiilonésen az

5 Az érzékelt monetaris rendellenességekkel kapcsolatban, amelyek a széles, illetve a sziik értelemben

vett pénzmennyiség bévulési itemének eltérésében érhetdk tetten, megallapithatd, hogy az M3 az
eszkdzvasarlasi program bejelentése 6ta erételjesen ndvekszik. Mint a jelentésben hangsulyoztuk, az
M3 novekedését valéban a leglikvidebb alkotéelemek vezérelték, tekintettel a likvid betétek tartdsanak
alacsony alternativakoltségére egy olyan kdrnyezetben, ahol igen alacsonyak a kamatok és lapos a
hozamgoérbe.
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olyan joghatésagokban, ahol a lakasarak erételjesen emelkednek, és az
értékbecslések meghaladjak a fundamentumokat. Ha a monetaris politikai
mellékhatasok aggasztd mértékben megerésddnének, az egyéb szakpolitikai
dontéshozok feladata lenne megtenni a szilkséges lépéseket, hacsak a sz6ban
forgd hatdsok az eurodvezeti arstabilitds megvaldsitasat is érintik. Lehetne példaul
célzott makroprudencialis intézkedéseket hozni, ahogy ezt néhany joghatésagban
tették, amennyiben az eszk6zar-buborékok kialakulasanak kockazata bizonyos
szektorokban, illetve orszagokban jelentéssé valna. Megjegyzendd, hogy a
monetaris politika azaltal, hogy tAmogatja a gazdasagi fellendiilést és az
arstabilitast, fontos mértékben hozzajarul a fogyasztok, cégek és pénzintézetek
rugalmassaganak megerdsitéséhez.

Az allasfoglalasban megfogalmazott azon aggodalomra, hogy a lapos
hozamgorbe ronthatja a bankrendszer stabilitasat és jovedelmezdségét, azt
vélaszolhatjuk, hogy az EKB monetéris politikai intézkedéseinek hatasa ez
idaig korlatozottnak mondhato. A lapos hozamgdérbével és a betéti kamatok lefelé
valo ,ragadossagaval” dsszefuggé kisebb nettdé kamatréseket a kedvezébb
gazdasagi kilatasok ellensulyozzak, pozitivan hatva a hitelminéségre (tehat a bankok
céltartalékképzési koltségeire) és a hitelvolumenekre. Ugyanakkor mikézben a
ciklikus nehézségek fokozatosan eloszlanak, a bankok jovedelmez&sége tovabbra is
meglehetdsen visszafogott. Ez olyan strukturalis tényezéknek tudhatéd be, mint
példaul a rossz koltségtakarékossag, a gyenge bevételképzés és diverzifikalas,
valamint a (néhany joghatésagban) nagy nemteljesité hitelallomanyok.

Az EKB-nak a valsagra adott monetaris politikai valasza tobb év szerves
fejlédésének az eredménye, célja az eurodvezetben tapasztalt nehézségek
megoldasa; jelenleg konvencionalis és kiegészité, nemkonvencionalis
intézkedések tobbdimenziés keretei kozott szervezédik. Az utébbi elemei a
célzott, hosszabb lejaratu refinanszirozasi mivelet (TLTRO), a negativ kamatszint,
egy nagy eszkozvasarlasi program (APP), valamint a kamatokra és az APP-re
vonatkozo eléretekintd Utmutatas. Az EKB intézkedési kerete diverzifikalt elméleti
alapokon nyugszik. Déntéshozatalat gazdag analitikai eszkoztar tAmogatja, amelyet
nem csak az EKB-n belil fejlesztiink, hanem gyakran a nemzeti kozponti bankokkal
(NKB) az eurorendszer kildnféle munkacsoportjaiban szorosan egyittmiikddve. Az
eszkdztarat kulonféle csatornakon keresztiil dokumentaljuk, ilyenek példaul az
Economic Bulletin, az EKB honlapjan elhelyezett ismertetéanyagok (kisokos), eseti
tanulmanyok, mihelytanulmanyok, kutatasi 6sszefoglaldk, igazgatdsagi tagok
beszédei. Az EKB emellett aktiv szerepet vallal a jegybanki koz6sség kdzponti banki
kereteinek tovabbfejlesztésében és az elképzelésekrdl folyd vitdkban, szorosan
egyuttmikdodve a felsGoktatasban tevékenykeddkkel. Ezt tiikrozi az EKB
megrendezésében tartott szamos mihelytalalkozo és konferencia is. Az EKB a
jovében is folytatja az elméleti rendszer fejlédésének a megdrokitését, amelyrél az
emlitett csatornakon keresztil tajékoztatja a nyilvdnossagot.
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1.2

A véllalati eszkdzvasarlasi program (CSPP) és a monetaris politika
megvalositasa

Az éallasfoglalas 28. és 29. bekezdései els6sorban a vallalati eszkézvasarlasi
programrél (CSPP) szélnak. A monetéris politika megvaldsitasaval kapcsolatos
egyéb kérdésekkel az 5., 6., 38. és 47. bekezdések foglalkoznak.

A CSPP hatasara az euroovezetben boviilt a npv-kdtvények kibocsatasa,
amelyet nem ellensulyozott, hogy az npv-szektorba kevesebb banki kihelyezés
iranyult. Ezt a megallapitast alatamasztjak a banki hitelezési felmérés eredményei,
amelyek szerint a 2016 masodik negyedévétdl 2017. utolsé negyedéveig tartd
id6szakban azoknak az eurodvezeti bankoknak a netté szazalékos aranya, amelyek
arrél szamoltak be, hogy a piaci alapi adéssagfinanszirozas negativan hatott az
npv-szektor hitelkeresletére, atlagosan kevésbé volt negativ, mint a CSPP
bejelentésekor 2016 marciusaban. Emellett arra is utalnak bizonyos jelek, hogy a
CSPP kozvetett elényhoz juttatta azokat az npv-ket, amelyeknek kevés vagy semmi
hozzéaférésiik sincs a kétvénypiacokhoz: néhany vallalat, amelynek a kétvényeit az
eurorendszer altali vasarlasra elfogadottnak nyilvanitottak, valdban elmozdult a
bankhitelen keresztili finanszirozastél, amivel a banki mérlegeken kapacitasok
szabadultak fel a kisebb cégek hiteligényének kielégitésére. Ezenkivil a
kozelmultbeli SAFE felmérésekbdl is a kkv-k kiilsé finanszirozashoz valo jobb
hozzaférési lehetdségeire lehet kdvetkeztetni, alatdmasztva a 2014 6ta
megfigyelhetd tendenciat abban az id6szakban, amelyben tébb nem hagyomanyos
monetaris politikai intézkedést hoztunk. Emellett az, hogy a kkv-knak nyujtott hitel
helyettesitéjének tekinthetd igen kis 6sszegil nettd kihelyezések 2014 6ta allanddan
emelkednek, az is igazolja a SAFE eredményeit.

Ami az éllasfoglalas EKB-hoz intézett arra valo felhivasat illeti, hogy a CSPP
kuldnféle vetileteivel kapcsolatban teljes transzparenciat biztositson, az EKB
igen sokféle informaciot kozzétesz errél a témakorrél. llyenek példaul a hetente
publikalt olyan aggregalt CSPP alloméanyadatok, mint példaul az egységes
értékpapir-jegyzék és a kotvénytulajdonos NKB-k jegyzéke.” Az EKB emellett a
témarol két keretes irast kdzolt az Economic Bulletinben, tovabbi informacidkat adva
a CSPP m(ikodési maédjarol és az allomanyokrdl. A CSPP transzparencigjanak
novelése és a nyilvanossag jobb tajékoztatdsa érdekében az EKB 2017 oktoberétdl
gazdasagi szektor, mindsités és kockazati orszag szerinti bontasban félévente
kozzéteszi a CSPP-allomanyokat, 6sszehasonlitasban az elfogadhato teljes
kotvényallomannyal. Végezetil, az EKB novemberben megkezdte a CSPP havi
visszavaltasi historikus adatok, valamint a kdvetkezd tizenkét hénapban varhato
visszavaltasi adatok kdzzétételét. Ezeket jelenleg havonta aktualizaljuk. A CSPP
alkalmazasaval kapcsolatos minden fontosabb informéacié a témarol szélé GYIK
weboldalon olvashatd.®

Mig az EKB vallalja, hogy biztositja az APP alkalmazasanak atlathatésagat, az
egyéni allomanyok kozzététele korlatozna a program hatékonysagat abban a

7 Lasd https://www.ech.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html.

8  Lasd https://www.ech.europa.eu/mopo/implement/omt/html/cspp-ga.en.html.
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tekintetben, hogy hozzajarul az EKB arstabilitas fenntartasara iranyulo
megbizatasanak teljesitéséhez. Ha kdz6lnénk a bilateralis céges szintli adatokat, a
piaci szerepl6k ki tudnak hasznalni ezeket az informaciokat példaul ugy, hogy
szamitva az eurorendszer vasarlasara szandékosan olyan iranyba mozditanak el a
piaci arakat, amely alddsna a CSPP, és ezéltal a Kormanyzo6tanacs altal hozott
hagyomanyostdl eltér6 monetaris politikai intézkedések jelentés részének
eredményességét. Ebben a kontextusban az értékpapironkénti allomanyadatoknak
még a késleltetett publikalasa is csokkentené az APP rugalmasséagat, azaz
eredményességét. Elképzelhetd, hogy a Kormanyzétanacs egy késdbbi idépontban
megvizsgalja, hogy elképzelhets-e a CSPP atlathatésaganak tovabbi névelése
azutan, hogy lezarul az APP netté vasarlasi szakasza.

Az allasfoglalasnak azon aggodalmaival kapcsolatban, amelyek a fedezetként
beadott nem forgalomképes eszk6zok és az eszkozfedezetii értékpapirok
szintjére vonatkoznak, az eurorendszer a hitelmiiveleteihez mindig is sokféle
fedezetet elfogadott annak érdekében, hogy a monetaris politika minél
eredményesebb és hatékonyabb legyen. Az elfogadhaté fedezetek széles kore is
hozzajarul a z6kkenémentes, eredményes monetaris politikahoz. Az eurorendszer a
fedezetre vonatkozo tobb részletes kockazatellen6rzési intézkedés mellett az
eszkozok fedezetként valé elfogadhatésagara és alkalmazasara vonatkoz6 szamos
részletes kdvetelményt vezetett be. Ezekbe a nyilvdnossag is betekinthet, az EKB
ugyanis naponta kdzzéteszi a fedezetként elfogadhat6 forgalomképes
eszkozjegyzéket. Ezzel el6segiti a vilagos tajékoztatast és az esélyegyenléséget. Az
eurorendszer kdvetelményeiben és intézkedéseiben megtalalhatok az egyes
eszkdztipusokkal jaro (hitel-, piaci és likviditasi) kockazatok kezeléséhez szikséges
minimalis hitelminéségi standardokés fokozatos értékelési haircutok, amelyek a
kilonféle eszkdzokhoz tarsitott kockazatokat az eszkozfajta (haircut kategoéria), a
maradék futamidé és a hitelminéség fliggvenyében veszik figyelembe. Ebben a
tekintetben bizonyos eszkdzosztalyok fokozott hasznalata az eurorendszernek
6nmagaban nem okoz gondot. A EKB honlapjan a kockazatkezelési és értékelési
kereteket is kozzétessziik.’

Az allasfoglalasban a TARGET2-vel kapcsolatban megismételt aggodalmakat
illetéen az EKB elemzései szerint a TARGET-allomanyok valtozasai inkabb az
APP-vel osszefligg6 likviditasaramlast tiikrozik, mintsem kiujult pénziigyi piaci
stresszhelyzet tiinete lennének. Ahogy mar az Eurépai Parlament'® elétt és

Az eurorendszer monetaris politikai keretének végrehajtasarél sz6l6 EKB/2014/60 iranymutatas és az
eurorendszer monetaris politikahoz kot6dé keretének végrehajtasa soran alkalmazott haircutokrol szolo
EKB/2015/35 iranymutatas. Az eurorendszer fedezetértékelésének és kockazatkezelési
keretrendszereit az EKB , The financial risk management of the Eurosystem’s monetary policy
operations” (Az eurorendszer monetaris politikai miveleteihez kapcsolédd pénziigyi kockazatkezelés)
cimi 2015. évi kiadvanyaban mutatjuk be.

Lasd tobbek kozétt az Eurdpai Parlament Gazdasagi és Monetaris Ugyek Bizottsaganak 2017.
november 20-i rendszeres meghallgatdsan mondottakat
(https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2017/html/ecb.sp171120_1.en.html).
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kulonféle EKB-kiadvémyokban11 t6bb alkalommal elmondtuk, ezeknek az
Ugyleteknek a kielégitése hataron atnyuloé pénzforgalmat és TARGET-
allomanyvaltozast general, mikdzben a késébbi portfélid Ujbdli kiegyensulyozasa
tovabbi kihatassal lehet a széban forgé allomanyokra.

Nem szabad elfelejtentink, hogy a rendkivili likviditasi segitségnyujtas (ELA)
jelenleg az NKB-k altal ellatott orszagos hataskorii feladat. A 2017. majus 17-i
ELA-megéllapodas latja el a Kormanyzétanacsot azoknak a feladatainak a
kompetens ellatadsahoz sziikséges informéacidkkal, amelyeket szamara az Eurdpai
Kdzponti Bank és a Kdzponti Bankok Eurépai Rendszerének alapokmanya
(tovabbiakban KBER alapokmanya) el6ir a 14.4 cikkében. A Kormanyzotanacs
vizsgdlja, hogy az ELA Utkozik-e a KBER céljaival, feladataival. Az ELA-t
ténylegesen valamely NKB, esetleg tébb NKB kdzdsen nydijtja, amennyiben hataron
at tevékenyked6 bankcsoportrdl van sz6. Ami az allasfoglalas arra vonatkozo
kérését illeti, hogy tovabb pontositsuk az ELA nyujtasat, megjegyzendd, hogy az
ELA-megéllapodasban hasznalt ,pénziigyi intézmény” kifejezéssel a potencialis
ELA-kedvezményezettek széles korére kivannak utalni. Ez a hasznalat nem egyezik
meg az 575/2013/EU (t6kekdvetelményekrdl szold) rendelet 4. cikkének (26)
bekezdésében hasznalt pénzigyi intézmény definicidval. Itt ugyanis figyelembe
vesszik azt a tényt, hogy az ELA olyan eszkdz, amely pénzugyi stabilitasi célokat is
szolgal; ami tulléphet az eurodvezeti joghatésagokban megalapitott hitelintézetek
csoportjan.

A bankunié és az eurdpai pénziigyi architektirahoz kapcsolédo
egyéb kérdések

Ugyan az allasfoglalas els6dleges célja nem az volt, hogy az EKB felligyeleti
feladataival kapcsolatos ligyeket targyalja, mégis a 4., 23., 26., 27., 31., 32., 33. és
39. bekezdések a bankuniot és a tékepiaci uniét érint6 tobb kérdésre is kitérnek.

Az EKB tamogatja mindazokat az eréfeszitéseket, amelyek a bankunio
kiteljesitésére, és ezaltal az eurobvezeti pénzligyi 4gazat rugalmassaganak
megerdsitésére iranyulnak. Az eurépai bankszektor allapota az elmdult években
javult, hala a megerésitett prudencialis szabalyozasnak és feliigyeletnek, mindenek
elétt pedig a bankunio létrehozasanak. A konkrét osztalékfizetéstdl eltekintve az
eurodvezeti bankok 2014 és 2016 utols6 negyedévei kdzott 11,6%-rol 13,6%-ra
novelték az elsédleges alapvets tékemegfelelési mutatéikat.*> A bankunié
architekturaja azonban még nem épiilt ki teljesen. A mostani kedvez8 gazdasagi

1| 4sd az Economi Bulletin keretes irasait: ,The ECB's asset purchase programme and TARGET

balances: monetary policy implementation and beyond”
(https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/ebbox201703_01.en.pdf), the Economic Bulletin article
entitled ,TARGET balances and the asset purchase programme”
(https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/eb201607_box02.en.pdf) and the Occasional Paper entitled
»The Eurosystem’s asset purchase programme and TARGET balances”
(https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op196.en.pdf).

12103 jelentds hitelintézet mintaja alapjan, amelyek 2014 utolsé negyedéve és 2017 masodik negyedéve

kozo6tt minden id6szakban kdzolték a kockazattal sulyozott eszkdzallomanyukat (a COREP-ben) és a
teljes eszkodzallomanyukat (a FINREP-ben).
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helyzetet érdemes lenne kihasznalni a munka befejezésére, hogy a rendszer készen
alljon akar a legsulyosabb valsag bekovetkeztére is. Az EKB udvozli, hogy az
allasfoglalas elismeri az eurdpai betétbiztositasi rendszer (EDIS) Iétjogosultsagat,
amely — mint a bankunié harmadik, nélkil6zhetetlen pillére — a gazdasagi és
monetaris unié rugalmassaganak tdmasza lenne. Az EKB vélekedése szerint a
bankunidnak a lehetd leggyorsabban kell haladnia a teljes korien kollektiv EDIS
iranyaba. A kockazatot jelentés mértékben sikeriilt csdkkenteni, ami megkénnyiti az
EDIS els6 szakaszaba valo belépést, egyengetve az utat egy olyan megallapodas
elétt, amely felvazolna, milyen legyen az EDIS egyensulyi allapotban. Ezzel nem
szlinik meg az igény a tovabbi kvalitativ kockazatcsokkentd intézkedések irant,
amelyeket a fejlett EDIS-re valé atmenet soran kell alkalmazni.

Ahogy az EKB Felligyeleti Testiletének elndke az Giggyel kapcsolatos
nyilvanos meghallgatasokon hangsulyozta, a nemteljesit6 hitelekrél a
bankoknak cimzett EKB-Utmutatas kiegészitéstervezetével mar eleve a
felligyeleti elvarasokat kivantuk pontositani, kiindulopontot adva a feligyeleti
felllvizsgalati és értékelési eljaras kérnyezetében a konkrét hitelintézet
szintjén foly6 felugyeleti parbeszédhez. Az intézkedések alkalmazésanak az
automatizalasa sosem szerepelt a szandékok kdzétt. A kiegészitést gondosan
attekintettiik a nyilvanos konzultacion kapott észrevételek tiikrében. Az Eurépai
Parlament képvisel6i altal felvetett jogi aggalyokat is messzemenden figyelembe
vettiik. A kiegészités végleges valtozatat marcius 15-én tettik kozzé.™

A stresszteszteket illetéen az allasfoglalasban széles kort lefed6, médszertani
szempontbol helytalld, teherbir6 stressztesztek elvégzésére szolitanak fel, ami
egybecseng az EKB allaspontjaval . Fontos még hangsulyozni, hogy az atfogd,
nagyszabasu felligyeleti stresszteszteknek milyen értékes kiegészitdi az egyes
kockazatokra iranyulo, célzott elemzések, mivel mind a felligyeletek, mind a bankok
szempontjabdl rugalmasak és hatékonyak. Az EKB-nak a mas eurdpai és nemzeti
szervekkel az stresszteszt-modszertanok terén az utébbi idékben végzett munkajara
példak a 2018. évi EU-szint(l stressztesz médszertananak az Uj IFRS 9 szamviteli
keretrendszer figyelembevételével torténd atdolgozasa és a nem kamatjellegli
bevételhez fliz6d6 tovabbfejlesztett modellezési kdvetelmények. A stresszteszt-
moddszertanok a piaci és szabalyozéi fejleményeket tikroz6 ilyen atdolgozasa
elengedhetetlen ahhoz, hogy a stresszteszt garantaltan eredményes felligyeleti
eszkdz maradjon. Megjegyzendd, hogy 2017-ben az EKB a banki kényv
kamatlabkockazatanak kilon stressztesztjét is elvégezte.

Az EKB egyetért az allasfoglalasnak a tékepiaci unié (CMU) fokozatos, idében
torténd és teljes kori kialakitasara és végrehajtasara vonatkozo felhivasaval.
Ahogy olvashat6 az ,ECB contribution to the European Commission's consultation
on Capital Markets Union mid-term review 2017"** (Az EKB hozzasz6lasa az
Eurépai Bizottsag tékepiaci uniordl szélé konzultacidjahoz, 2017. évi idékozi
felllvizsgalat) cim( anyagban, az EKB nagymértékben tAmogatja a CMU-projektet,

18 https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.npl_addendum_201803.en.pdf

14 https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ECB_contribution_to_EC_consultation_on_CMU_mid-

term_review_201705.en.pdf.
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annak megkezdése 6ta. Ezzel kapcsolatban tovabbi Iépésekre van sziikség példaul
a fizetésképtelenségi feltételrendszerek, valamint az ad6zasi és vallalati jog teriletén
annak érdekében, hogy elmozditsuk a pénziigyi integracié hataron at hato
akadalyait. Gyorsabb és kevésbé koltséges adossagrendezési eljarasokra van
sziikség. Ezenkiviil a piaci alapu finanszirozashoz val6 hozzaférést javitd
intézkedéseket egyéb szakpolitikai intézkedésekkel kell kiegésziteni, amelyek a
banki finanszirozastol fliggd cégeket veszik célba. A CMU a tagallamoktdl is
meglehet6sen ambiciézus magatartast kivan meg, ugyanis készen kell allniuk arra,
hogy a hataron atnyul6 tékearamlas utjaban allé térvényes és egyeb akadalyokat
kezeljék. Tehat az 6sszes érdekelnek fokoznia kell a CMU megteremtése érdekében
tett eréfeszitéseit.

Ami az Egyesiilt Kiralysag EU-bdl valé kilépését illeti, mikbzben az EKB nem
tartozik a targyalo felek k6zé, szorosan figyelemmel kisér minden fontosabb
fejleményt, killondsen amennyiben hatassal lehet a monetéris politikai
transzmissziora, a pénzigyi stabilitasra, a bankfellgyeletre vagy a fizetési
rendszerek gordiilékeny miikodésére. Az EKB elvarja, hogy a bankok az 6sszes
elére nem lathaté eseményre felkészlljenek, igy példaul arra is, ha megallapodas
hijan az atmeneti idészak nélkuli, an. kemény brexit kdvetkezik be. Az EKB
tajékoztatta az ideérkezd bankokat arrdl, hogy a felugyel6knek mennyi idére van
sziikségiik a kapott jelentkezések feldolgozasahoz. Az EKB és az orszagos
feligyeletek a lehetd leghamarabb, de legkésébb 2018 masodik negyedéve végéig
varjak az engedélykérelmek beérkezését azoktdl a bakoktol, amelyek at kivanjak
tenni a székhelylket az eurobvezetbe (vagy kiterjeszteni kivanjak tevékenységiiket),
és a brexit utani (kib&vitett) tevékenységet engedélyeztetnitk kell. Ha késébb
nyujtjdk be a kérelmeket, nem tudjuk garantalni az engedélyek 2019 aprilisa elétti
feldolgozasat. Ebben a tekintetben a bankok felel6ssége, hogy a tervezett
tevékenységhez sziikséges 6sszes engedélyt idében beszerezzék. Ahogy az EKB
bankfelligyeleti honlapjan kézzétett GYIK-ban all, az EKB és az illetékes nemzeti
hatésagok bizonyos felligyeleti elvarasok teljesitése tekintetében hosszabb
hataridéket is megadhatnak a bankoknak. Amennyiben az Egyesiilt Kirdlysaggal
kotott kilépési egyezményben atmeneti id6szakot fektetnek le, a bankoktdl elvarjuk,
hogy ebben az id6szakban vitelezzék ki a brexittel kapcsolatos terveiket, hogy
megfeleljenek az egységes feligyeleti mechanizmus brexithez kapcsol6dé
feligyeleti elvarasainak.

A piaci infrastrukturaval és fizetési rendszerekkel kapcsolatos
kérdések

A 34. bekezdés a KBER és az EKB alapokmanyanak 22. cikkét médosité eurdpai
parlamenti és tanacsi hatarozatra iranyul6 ajanlast targyalja, a 39. bekezdés pedig
az eurdpai piaci infrastruktdra rendelet (EMIR) médositasarol sz6l6 bizottsagi
javaslattal foglalkozik. Az allasfoglalas 35. és 37. bekezdései a fizetésforgalom tébb
aspektuséat is érintik.

Az EKB udv6zli az Eurépai Parlamentben foly6 vitakat, amelyek a KBER
alapokmanya 22. cikkének médositasi javaslataval foglalkoznak. Ahogy Draghi

Visszajelzés az EKB 2016. évi Eves jelentésérdl szélé eurdpai parlamenti allasfoglalas
részeként tett észrevételekrél 8



elndk a Gazdasagi és Monetaris Ugyek Bizottsagahoz 2018. februar 26-an intézett
megjegyzéseiben®® jelezte, az EKB-nak sziiksége van azokra az eszkozokre,
amelyek az egységes monetaris politika végrehajtasa és a fizetési rendszerek
gordulékeny miikddése szempontjabdl elengedhetetlen korlatozott szamu terileten
fellépd kockazatok kezeléséhez kellenek. Az EKB rendelkezésre all, hogy sziikség
esetén a parlamenti vitak soran tovabbi informéacidkkal szolgaljon.

Az EKB messzemenden egyetért az Eurépai Parlamenttel abban, hogy sziikség
van a harmadik orszagbeli kdzponti kliringpartnerek (CCP-k) elismerési
folyamatanak megerdsitésére, kiilonos tekintettel az euroban denominalt
kliringtevékenységre. Az EU-beli valutakat kibocsatoé kézponti bankokat, igy az
eurorendszer kézponti bankjait is maradéktalanul be kell vonni ebbe a folyamatba,
hogy monitorozzéak és kontrollaljak a CCP-ktél szarmazé olyan kockazatokat,
amelyek a monetéris politikai transzmissziot és a fizetési rendszerek zokkenémentes
mikoddését érinthetik. Az EKB hangsulyozza, mennyire fontos joval a brexit el6tt
véglegesiteni a legfontosabb EU-s jogszabalyokat — példaul az EMIR 1I-t —, hogy az
Osszes el6re nem lathaté eseményre, igy a megallapodas elmaradasara is
felkésziljink.

Az EKB egyetért azzal, hogy fontos a digitalis bazispénznek (DBM) is nevezett
kdzponti banki digitalis pénznem relevanciajanak és kévetkezményeinek
tanulmanyozasa. A szorosan dsszekapcsolédo pénzigyi piacok vilagaban ugyanis
ha egy kdzponti bank ugy dont, hogy DBM-et bocsét ki a széles nyilvanossagnak,
annak a sajat joghatésagan kivul is lehetnek kdvetkezményei. Ezért az EKB DBM-
mel kapcsolatos allaspontjatol fliggetlendl is fontos tanulmanyoznunk a DBM
természetét, a kibocsato jegybankok potencidlis inditékait, valamint azokat a
lehetséges kdvetkezményeket, amelyek az euro-pénzforgalmat, a banki agazatot,
végs6 fokon a pénzlgyi stabilitast és a monetaris politika gordilékeny
megvalositasat érinthetik.

A tagallamok ismételten konzultaltak az EKB-val a készpénz-fizetési
hatarértékek bevezetésének vagy csokkentésének témakorében, és a
konzultaciok a lakossagi tigyletek korén is tullépve a maganszemélyek kozotti
lgyletek megszoritasaira is kitértek. Az eurodvezeti polgarok fizikai pénzként
csak az eurdban tudjak a tranzakciokat azonnal kiegyenliteni, és csak az euro
mogott all kdzponti banki (jogi kibocsatéi) garanciavallalas. Ezt és a készpénzes
fizetés igen magas aranyat figyelembe véve azoknak az eurobvezeti orszagoknak,
amelyek a készpénzes fizetés tovabbi korlatozasat tervezik, alaposan meg kell
fontolniuk az ilyen intézkedések hatasat, helyességét, és hogy mennyire alkalmasak
és hatékonyak a kitizott célok elérésére. Az allasfoglalasban megemlitett, a
Charlemagne emlékére kibocsatando, fizetéeszkdz statuszu eurobankjegyet illetéen
az EKB megfelelének tartja, hogy — tekintettel az euroérme-lgyek koordinalaséban
betdltott szerepére — az Eurdpai Bizottsagot felkérjeék annak megfontolasara, hogy a
19 eurodvezeti orszag kézosen kibocsasson egy Charlemagne képét viseld
emlékérmét. Az ilyen érmékkel, amelyek az egyes orszagok altal kibocsatott egyéb

5 Lasd https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2018/htmi/ech.sp180226_1.en.html.
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érmékhez jarulnak, mar szamos alkalommal megemlékeztiink fontos térténelmi és
eurépai fontossagu évfordulérél. '

Az EKB-val kapcsolatos intézményi kérdések

Az allasfoglalas 1., 2., 41-46. és 48. bekezdései tobb aspektusbdl is foglalkoznak az
EKB intézményi szerkezetével, mikodésével.

Az EKB egyetért az allasfoglalassal, hogy meg kell 6rizni az EKB
fuggetlenségét, mikdzben biztositani kell, hogy tevékenységéért megfeleléen
szamonkérheto6 legyen. A fliggetlenség és a szamonkérhetéség ugyanannak az
érmének a két oldala."” Az 4llasfoglalas az Eurépai Parlament és az EKB kozotti
aktudlis elszamoltathatésagi megallapodasokat pozitivan értékeli. Mikdzben kéri,
hogy az EKB-val valé eszmecseréket tovabb javitsuk, megerésitsiik fokuszukat,
interaktivitasukat és relevancigjukat, idvdzli az aktualis gyakorlatot, nevezetesen az
elndkkel valé negyedéves meghallgatasokat, az EKB Igazgatésagaval valé tovabbi
Uléseket és az EKB irasos valaszait. Emellett sikerult eleget tenniink annak az
altalanos felszdlitasnak, hogy fokozzuk az atlathatésagért tett eréfeszitéseinket,
ugyanis az allasfoglalas elismeréen szél az EKB-nak a cél érdekében az utébbi
idében bevezetett programjairdl.

Az allasfoglalas arra iranyul6 felszélitasat, hogy az EKB biztositsa bels6
szamvizsgalo bizottsagi tagjainak fliggetlenségét az igyben a k6zelmultban
hozott EKB-ddntéssel egyitt kell tekinteni. Az EKB Kormanyzotanacsa 2017.
november 2-an elfogadott a Szamvizsgal6 Bizottsaga részére egy atdolgozott
megbizatast, amelyben kiigazitja a tagsag kivalasztasi kdvetelményeit. Ezzel kivanja
elérni, hogy a kdvetelmények tikrozzék az EKB kibdvult feladatkorét, és kulsé tagok
révén lehetévé tegyenek egy olyan képviseletet, amely kevésbé csak a kozponti
banki témakdrokre iranyul. Az el6z8 valtozathoz hasonléan az atdolgozott mandatum
is vildagosan rendelkezik a tagsag fuggetlenségérél. Mindazonaltal az EKB
feladatainak, munkafolyamatainak és eljarasainak mélyrehat6 ismerete
0sszességében joval tobbet nyom a latban az esetleges fliggetlenségi aggalyoknal,
amikor a monetaris politika és a kapcsol6do rendszerek helyességének
megitélésérdl és a kapcsolddod kockazatok kiértékelésérdl van szo. Sét, a tagsag
jelentds szakértelmének, stdtuszanak és a Kormanyzaétanacshoz f(iz6dé bizalmi
viszonyanak kdszdnhetéen az EKB szervezetiranyitési rendszerének tobb
fejlesztése is a Szamvizsgalo Bizottsag eredményes mikodésének készdnhetd.

Az allasfoglalas azon kérését illetéen, hogy az EKB Etikai Bizottsagat ne volt
EKB-elndk vagy volt korméanyzotanacsi tag elndkolje, az EKB-nak nincsenek
fenntartasai a jelenlegi elnok személyének megfelel6ségérol. A volt

1 A Roémai Szerzédés 50. évforduldjanak emlékére 2007-ben, a gazdasagi és monetéris unié 10.

évforduléjanak megunneplésére 2009-ben, az eurobankjegyek és -érmék tiz esztendejére 2012-ben,
az EU zaszlajanak 30 évforduldjara 2015-ben.

Lasd még Benoit Cceuré 2017. marciusi beszédét
(https://www.ech.europa.eu/press/key/date/2017/html/sp170328_1.en.html) és Yves Mersch 2017.
szeptemberi beszédét (https://www.ech.europa.eu/press/key/date/2017/html/ecb.sp170904.en.html).
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kormanyzétanacsi tagsagrol aligha mondhatnank, hogy ellentmond annak a célnak,
hogy az Etikai Bizottsag tagjai kotelességiiket objektiv és partatian médon
teljesitsék. S6t az EKB volt elndkének statuszabdl és ebbél eredd befolyasabol
kdvetkez6en az Etikai Bizottsag élén betdltétt poszt kiildnésen elénydsnek bizonyult,
amikor a bizottsagnak az orszagos szervekkel kellett kapcsolatot tartania. Végezetil,
az hogy a volt elnék készen all ilyen bizottsag elnokletét elvallalni, az EKB-n belil is
erbteljes jelzés arra, hogy a legmagasabb szint(i vezetés is komolyan veszi az etikus
magatartast.

Noha az allasfoglalas azzal érvel, hogy az igazgatdsagi tagoknak elvben
tartozkodniuk kell az olyan férumokban valé részvételtél, amelyek az EKB altal
feligyelt bankok vezetdit is egyidejlileg magukban foglaljak, ugyanakkor
elismeri, hogy az ilyen tagsag lehetséges, amennyiben megfelel a vilagszerte
bevett gyakorlatnak, és ha az EKB mas kdzponti bankokkal egyitt vesz részt
benne. Fontos figyelembe venni, hogy az EKB csak Ugy tudja megbizatasat
megfelelden teljesiteni, ha dontéshozdi Iépést tartanak a vilaggazdasagi és pénziigyi
kornyezet fejleményeivel. Ebbdl a célbdl az EKB és igazgatdsagi tagjai rendszeres
parbeszédet folytatnak szamos érdekelttel, valamint szamtalan férumon jelen
vannak, ahol természetesen a felligyelt bankok is tagként képviselve vannak. Ezek a
talalkozék a felugyeleti kdrnyezeten kivil zajlanak, és az igazgatésagi tagok
messzemenden figyelembe veszik az EKB teherbiro iranyitasi garanciait, agymint a
Kormanyzotanacs és az lgazgatdsag tagjainak szé6lé magatartasi kédexek, az
Eurdpai Kézponti Bank igazgatdsagi tagjainak kilsé kommunikaciojara vonatkozé
irAnyelvek, valamint a szolgalati titoktartasi kotelezettségek.

Az, hogy az éllasfoglalas a visszaélések bejelentése terén vilagos és nyilvanos
politika elfogadaséra hivja fel az EKB-t, 6sszhangban van az EKB-ban
folyamatban levé munkaval. A visszaélések bejelentésére kidolgozott
feltételrendszer fejlesztése az EKB 2018 és 2020 kozotti évekre kit(izott stratégiai
prioritasaihoz és miikodési céljaihoz tartozik. Az ezzel kapcsolatos munka mar el is
kezd6dott.

Az allasfoglalasnak az EKB aktualis foglalkoztatasi politikajarél szolé
megjegyzését illetben az EKB szeretné hangsulyozni, hogy parbeszédet folytat
a munkavallal6i képviselettel az esetleges hianyossagok felilvizsgalata és
potlasa céljabdl. A munkavallaléi képviselettel egylttmikodve az elmult években
példaul jelentésen csokkentette az ideiglenes személyzet alkalmazasat. Tovabbi
intézkedés volt az Gjabb kozel 170 teljes munkaidds allashely Iétrehozasa, amellyel
tobb szervezeti egységben az Gigyndkseégi szerz6désen alapulé munkaviszonyt
valtottuk fel. Ezenkivil az allasfoglalas arra szol6 felhivasa, hogy az EKB minden
dolgozéjanak egyenlé banasmodot, egyenlé esélyeket és az intézményen belll
méltd munkafeltételeket nyljtson, szintén ésszhangban all az EKB céljaival és a
folyamatban levé munkaval.

Az éallasfoglalas elismeri az EKB arra iranyulé kezdeményezéseit, hogy tobbek
kozott a munkavallaléi képviselettel valé megerédsitett parbeszéd révén
szamos kérdésben orvosolja a munkavallalok aggodalmait. Nem szabad
megfeledkezniink arrél, hogy a 2015-6s munkavallal6i felmérés szerint az EKB
alkalmazottjai er6sen kdtédnek az intézményhez, bliszkék ra, hogy itt dolgozhatnak,
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és motivaltak kimagaslé teljesitményt nyujtani. A felmérés ugyanakkor tébb
javitanivalé teruletre is felhivta a figyelmet, Ggymint az életpalya fejlesztése, a
teljesitménymenedzsment, a munkaterhelés, a munkahelyi nyomas és stressz,
valamint a nyiltsag és igazsdgosséag kérdései. Ezekben a kérdésekben jelentds
|épéseket tettlink, legtdbbszor szorosan egyluttmikddve a munkavallaloi
képviselettel. Az EKB ezenkiviil kiemeli, hogy 2018-ban masodik munkavallaloi
felmérést is végzett, hogy megnézze, j6 irAnyban haladnak-e az emlitett teriileteken
val6 kezdeményezései. A felmérés lezarult, hamarosan elemezzik az
eredményeket, és a talalt problémak kezelésére cselekvési terveket allitunk fol.
Végezetll, az EKB szeretne rdmutatni, hogy a Munkavallaléi Bizottsagaval tébb
kiemelt tertiletre iranyulé munkaprogramban szorosan és konstruktivan
egyuttmakodik.
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