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Debreceni Egyetem, Allam- és Jogtudomdinyi Kar
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Az ALLAM (KOLTSEGVETES) £ES A PENZUGYI SZEKTOR
KOZOTTI KAPCSOLAT GYENGITESERE IRANYULO
UNIOS INTEZKEDESEK"

BEVEZETES

Tiz éve, hogy Eurépédban eszkaldlédott az amerikai jelzdlogpiacrél indul6 pénzigyi
valsdg, mely viligméretti gazdasagi valsaggd valt. Bar a vélsig nem az Eurépai
Uniébdl, illetve annak valamely tagillamabdl indult, jelentés megrazkdédtatas érte
az eurdpai gazdasigokat is. A valsagokrdl dltalaban elmondhaté, hogy szdmos piaci,
kormdnyzati elégtelenséget hozhatnak felszinre, egyben lehetéséget is kindlnak a
valtozdsra. A tanulmdny alapvet6en arra a kérdésre keresi a vélaszt, hogy a gazdaségi
és monetdris unié gazdasigi pillérének megerdsitése érdekében, vilsigkezelés
céljabél hozott reformlépések véltoztattak-c, ha igen, hogyan a gazdasag (kiilonosen
a pénziigyi szektor), valamint az dllam (kéleségvetés) kozotti fiigg8ségi kapesolaton.
E célbdl éltek-¢ a valsig adta reformlehetdségekkel ? E téma meghatdrozé a kozpénz-,
igy a pénziigyi fogyasztévédelem' szempontjabdl is.

A tanulmdny az Igazsigiigyi Minisztérium jogdszképzés szinvonaldnak emelését célz6 programjai keretében
valésult meg.

1 A pénzigyi fogyaszeovédelem kereteirél ldsd: Nagy Zoltén: Problémafelvetések a pénziigyi fogyasztovédelem
teriiletén, Miskolci Jogi Szemle: A Miskolci Egyetem Allam- és Jogtudomanyi Karanak folydirata, 2017/2, 391-
401.
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A tanulmdny el8szor a pénzigyi piacok és az 4llamhaztartds kozotti viszony
ismérveit mutatja be, majd a bankszektor zavaraibdl ad6dé negativ externilis
hatdsok uniés szintli kezelésére irdnyulé intézkedéseket vézolja fel (az kiilon kutatds
keretében vizsgalhaté részletesen), majd a tagéllamok édllamhaztartdsi, illetve
addssdgproblémaibdl adédé negativ tovagytirizé hatdsok csokkentését célz6 unios
intézkedéseket rendszerezi és elemzi.

1. A PENZUGYI PIACOK (BANKOK) ES AZ ALLAM (KOLTSEGVETES)
KOZOTTI VISZONY: ISZONY?

A valsagot kovetd, a gazdasigi ¢és monetdris unié (tovédbbiakban GMU)
megerSsitését  célzd  reformintézkedéseket tobbféleképpen  rendszerezhetjiik,
clemezhetjitk. Amennyiben a gazdasig (kiilonésen a pénziigyi szekeor), valamint az
allam (koleségvetés) kozotti kapesolat aspektusdbol vizsgéljuk, érdemes e kapesolat
ismérveit meghatérozni el8szor.

A pénziigyi piacok stabilitdsa* meghatdrozé a gazdasdgi novekedés és a redlgazdasig
megfelelé finanszirozdsa érdekében, tovdbba hangstlyozandd, hogy a hitelintézetek
a kozszektor finanszirozdsi sziikségleteinek kielégitésében is jelentds szerepet
jatszanak. A pénziigyi szektor allami feliigyelete nemcsak ezen makrogazdasigi
jelenségek kezelése miatt fontos, hanem mikro szinten a pénziigyi fogyasztévédelem
megfeleld szintjének biztositasa céljabdl is.

A vilsdg el8szor a pénziigyi, azon belil leginkdbb a bankszektor zavarait hozta
felszinre.” A pénziigyi szektor elégtelen regulacija mellett a kockdzatos hitelezési
politika szdmos pénziigyi intézményt csédbe vagy csédkozeli helyzetbe sodort. A
tovabbi csédhullam elkertilése, a pénziigyi szektorba vetett bizalom helyreallitdsa,
a szekeor stabilizéldsa érdekében a bankszektor jelentds koltségvetési timogatdsban
részestilt, igyvégeredményképpenazadéfizetdk pénzébélfinansziroztadkabankmentd
csomagokat az egyes orszigok. A bankszektor feltokésitése viszont szamottevd osszeget
emésztett fel, veszélybe sodorva az dllambdztartis stabilitdsdt, amire negativan hatott
a fogyasztds (kereslet) csokkenése miatt visszaesd redlgazdasigi helyzet, a novekve
munkanélkiiliség is.

2 A pénziigyi piacok stabilitdsinak fogalmdrdl lasd: Kélmdn Janos: A pénziigyi stabilitds, mint a pénziigyi kéz-
vetitdrendszer mitkddésébe térténd dllami beavatkozds indoka. In: Kélman Janos (szerk.): Allam — Valsdg —
Pénziigyek, Budapest, Gondolat (2017) 45-81.

3 Azaddsségfinanszirozds ¢s a gazdasdg dllapota kdzti kapesolat két tipusdt, igy az onbeteljesitd és az ongerjeszed
addssagvalsdgot kiildnbozteti meg Kecsd. Lasd: Keesd Gabor: Adédssdgfékek az dllamhéztartdsban: koleségveté-
si politika rovid pérazon. In: Fazekas Marianna (szerk.): Jogi Tanulmanyok, Budapest, ELTE Allam- és Jogtu-
domanyi Kar (2012) 422-423.
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A két szekeor kozotti kolesonhatdsok viszont mésik irdnybél is negativ tovagytir(izé
hatdsokat eredményezhetnek. Hiszen a pénziigyi, gazdasigi krizis felszinre
hozta tobb Eurdpai Unid-s tagillam addsségfinanszirozasi problémdit is. Szdmos
eurdovezeti, illetve euréovezeten kiviili tagéllam is hitelfelvételre kényszertile. Mivel
a kozszekror finanszirozési szitkségleteinek kielégitésében a hitelintézetek jelentds
szerepet jatszanak, rdaddsul jelentds a bankoknak a székhelyiik szerinti dllammal
szembeni kitettsége, az dllamaddssag-vilsigok a bankszektorra is negativan hatottak.

Az Eurdpai Unié tagillamaiban igy a novekvd, fenntarthatatlan dllamadéssig, a
bankrendszer elégtelen regulacidja, valamint ezen jelenségek negativ kolesonhatasai
is kezelendéek voltak. A bankszektor vélsiganak negativ externélis hatdsait
felerésitette a belsé piaci liberalizacié és a pénzpiacok erdteljes integricidja, az
eur6ovezeten belill a félkart gazdasagirinyitds,” valamint az eurdpai pénzigyi
piacok koncentraltsdga miatt a bankszektor kiilonos jelentésége.

Mivel a bankok és az édllam kozotti interdependencia szdmos negativ hatdssal
bir, e kapcsolat gyengitése egyik alapvetd célja lett a vélsigot kovetd unids
reformintézkedéseknek. A pénziigyi piacok zavarait és az egyes tagillamokban
jelentkezd dllamaddssag-valsagokat hogyan kezelte, illetve kivanja kezelni az EU?

Abankrendszer, illetve apénziigyi piacok elégtelenségeit el6sz6r apénzigyifeligyeletek
curdpai rendszerére (a hdrompilléres eurdpai feliigyeleti rendszer harmadik
pillérére) vonatkozé szabalyok elfogadésival, az uniés makro- és mikroprudenciélis
feligyeleti hatésagok felallitasdval csokkenterték. Ezt kovetden minden tagéllam
vonatkozdséban 6sszchangoltdk a nemzeti betétbiztositési rendszereket (a betétesek
védelmére), valamint kialakitottdk az integrale szandldsi keretet (biztositva, hogy
a jov6ben ne az addfizetdk pénzébél, hanem a bankok befizetéseibdl mitkodeetett
szanaldsi alapbol keriiljon sor a bankmentésekre). Ezzel parhuzamosan [étrehoztak
egy szorosabb egytttmiikodést, a bankuniot, feldllitva az unids bankfeliigyeleti
és szandldsi mechanizmust, amit a jév6ben egy eurdpai betétbiztositisi rendszer

4 COM(2015) 587 végleges A Bizottsig kézleménye az Eurdpai Parlamentnek, a Tandcsnak, az Eurépai Kézpon-
ti Banknak, az Eur6pai Gazdasdgi és Szocidlis Bizottsignak és a Régiok Bizottségdnak. A bankunié megvaldsi-
tdsa felé. Strasbourg, 2015.11.24. 6.,12.

5 Azeurddvezeti tagéllamokban az uni6s és tagallami szinten is megfigyelhetd félkart gazdasdgiranyitdst a gazda-
sagpolitika egyes elemeinek kiilonbézd (a monetdris politika unids, a fiskalis és strukeuralis politikédk tagillami)
korményzati szintli gyakorldsa eredményezi. Errél részletesebben ldsd: Cstrds Gabriella: Unids pénziigyek. Az
eurdpai integricid fejlédésének pénziigyi jogi vizsgalata, Budapest, HVG-ORAC (2015) 125-127.

6 A Pénziigyi Feliigyeletek Eurépai Rendszerérdl részletesebben ldsd: Kdlmén, Janos: In the Name of the Integra-
tion — The Reform of the Financial Supervisory System of the European Union, South-East Europe: Internatio-
nal Relations Quarterly, 2014/2, 1-20. A prudencialis feliigyelet valtozasairél lasd: Nagy Zoltdn, Csiszér Anett:
A hazai pénziigyi feliigyeleti szabalyozds a valtozasok titkeében, Publicatione Universitatis Miskolciensis Series
Juridica Et Politica, 2016/34, 166-170.
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egészitene ki. Az eurdpai kockdzatmegosztds és a kockdzatcsokkentés elvén nyugvod
bankunié viszont csak azon unids tagéllamok vonatkozdsiban kezeli a pénzpiaci
rendszer diszkfunkciét, akik abban részt vesznek (az curddvezeti tagéllamok
szdmdra kételezd a bankunidban valé részvétel, a tobbi tagallam szdémdra lchetdség).

A bank-, illetve pénzpiaci rendszer zavarainak kezelését célzé unids intézkedésekkel
részletesebben jelen tanulmany keretében terjedelmi okokbdl nem foglalkozunk. Az
aldbbiakban a pénziigyi piacok (bankok) és az dllam (kéleségvetés) kozortti negativ
kolesonhatdsok mésik eredjénck, az allam (szuverén) addsségproblémiknak a
kezelésére iranyulé reformokat kivanjuk rendszerezni, rdmutatva ara, hogy ezaltal
hogyan val6sulhat meg a tagallamok édllamhaztartdsi problémdi negativ externalis
hatdsainak unids szintt gazdasagpolitikai kezelése.

2. Az ALLAM (SZUVEREN) ADOSSAGPROBLEMAK
KEZELESERE IRANYULO UNIOS INTEZKEDESEK RENDSZERE
ES AZOK OSSZEFUGGESEI

Az 4llam (szuverén) addssagproblémak kezelése céljabol az elsé intézkedések
kozote 2010-2011-ben megerdsitették a gazdasdgi és monetdris unié gazdasagi
dgat. Felallitottak a harompilléres eurdpai felugyeleti rendszert. Ennek elsé pillére
a Stabilitdsi és Novekedési Paktum alapjain a preventiv funkciéval biré tébboldala
feliigyelet, valamint korrekcids dgként a talzott hidny esetén alkalmazott eljaras lett.
A masodik pillér keretében kialakitottdk a makrogazdasagi feligyelet prevencids
és korrekcids mechanizmusait. Az unids szintli tagallami gazdasagpolitikak
koordin4cidja, feliigyelete (az clsé két pillér) a 2011. évtdl az eurdpai szemeszter
keretében valésul meg.

A tagéllami gazdasdg- ¢s strukedrapolitikak unids szintt  koordindcidjéra,
feliigyeletére vonatkozé szabélyozisi reform ezt kovetden a divergdlé tagéllami
érdekek miatt megtorpant, melyet jol illusztrdl, hogy ezt kévetden elészor
konszenzus hidnydban nemzetkézi megillapoddsok sziilettek (2011-ben az Euro
Plusz Paktum, a 2012. esztenddben pedig a Fiskalis vagy mésképpen Koltségvetési
Paktum), majd az 1. és 2. pillérre vonatkozé Gjabb unids intézkedések (az un.
kettes csomag elfogaddsa 2013-ban) pedig mér csak az euréovezeti tagdllamok
vonatkozdsiban erdsitette meg a gazdasig- és koltségvetés-politikai feliigyeletet.”
Az ezutdn hozott intézkedések (mint példdul az Eurdpai Koltségvetési Tandcs, a
nemzeti versenyképességi testiiletek ¢és a Strukturdlisreform-tdmogat6 Szolgélat

7 Ezekrél részletesebben 14sd: Cstiros Gabriella: Gazdasdgpolitikai egyiitemikédés, feliigyelet az Eurdpai Unié-
ban. In: Czibere Ibolya, Kovach Imre (szerk.): Fejlesztéspolitika, vidékfejlesztés, Debrecen, Debreceni Egyetemi
Kiadé (2013) 274-307.
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felallitasa, az eurdpai szemeszter keretében a szocidlis szempontok fokozottabb
figyelembe vétele) bar elérelépésnek tekinthetdk, nem jelentenck érdemi reformot
a gazdasdgi unié megerdsitése terén.

Aviélsigotkovetden a GMU gazdasagi pillérének, e kapesdn a tagdllami hatdskorben
maradt gazdasdg- és struketrapolitikak, valamint koltségvetési politika unids szintt
koordindcidjénak, feliigyeletének meger8sitése hogyan jarulbar hozzd a szuverén
addssagproblémak kezeléséhez?

Egyrészt mivel az eurdézéndban a tagallami talkoltekezéssel szemben immdron nem
képez korldtot a valuta leéreékelésének veszélye (moral hazard jelensége), amely
az addssagillomany novekedésének hatdsira emelkedé kamatterhek miatt 4llna
fenn, a valutadvezetben az unids szintd gazdasig- és fiskélis politikai koordindcié
szitkségszert. A GMU gazdasdgi pillérének a megerdsitése tehdt csokkenti a
szuverén addssigproblémdk negativ externdlis hatdsait.

Hétranyokkal jir6 kiilsé gazdasagi hatasokat nemcsak egyes tagillamok felel6tlen
koltségvetési gazdilkodasa eredményezhet. Mivel a gazdasigi és monetaris unidban
az optimdlis valutadvezet® feltételei nem vagy csak részlegesen valésulnak meg, az
egyes tagillamokban kilonbozé médon jelentkezd, aszimmetrikus sokkhatdsok
alakulnak ki, melyekre a tagallamok eltéré médon reagélnak és tudnak reagilni
(pl. strukeuralis reformokat hozni). A vélsdg hatdsira megmutatkozé tagallami
beavatkozdsok elégtelensége, valamint a tagallamok gazdasiga kozotti szoros
interdependencia miatt a gazdasdgi sokkhatdsok mds tagéllamokra tovagytr(izé
negativ hatdsa (an. spillover effektusa) er8sédhet, annak uniés szintd kezelése
indokolttd valik. A valutadvezetben ehhez a maindl jelentésebb unids szintt
gazdasdg- és fiskdlis politikai stabilizatorokra van sziikség, melyet a pénziigyi
foderalizmus tedridja is igazol.” Az unids timogatdspolitikdn beliil a visszatéritendé
timogatdsok (tipikusan hitelek) vonatkozdsiban er8sodote a vilség hatdsdra az
unids stabilizdcids funkcid, azonban az EU koltségvetésének nem néte a stabilizdcids
szerepe.

8 Az optimalis valutadvezethez jelentdsebb fiskalis politikai integricié, a fiskalis foderalizmus keretében meg-
valésulé kiigazitdsi mechanizmusok (koleségvetési transzferck), gazdasdgpolitikai stabilizdtorok szitkségesck.
Ezeket igazolja az a tudomdnyos megéllapitds is, hogy a monetdris integrcid és a fiskdlis politikai autondmia
csokkenése kozote korrelicid van. Ezekrél részletesebben ldsd: Cstirds (2015) i. m. 110-117.

9 Az unids kormanyzati szint stabilizdcids funkci6jirél, a pénziigyi fdderalizmus tedridjardl részletesebben 14sd:

Cstirds (2015) i. m. 38-42., 138-155.
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A Bizottsag Egységes Valutaalap létrehozdsardl sz616 jogalkotisi javaslatdban'
a stabilizdciés funkcid céljaként a jelentds aszimmetrikus sokkok hatdsainak
enyhitését hatérozza meg, melyhez gyorsan, automatikusan aktivalhatd
forrdsoknak kell rendelkezésre allni — elére meghatdrozott timogathatésagi
kritériumok alapjan. Allispontja szerint recesszié esetén elészor a tagéllami
automatikus stabilizatorokat és diszkrecionélis koltségvetés-politikai eszkozoket
kell alkalmazni, melyeket szikség esetén ki lehet egésziteni a Stabilitdsi és
Novekedési Paktum puffereivel, s ha ezek sem bizonyulnak elégségesnek, akkor
az ESM, illetve annak - javaslata szerint — jogutédjaként mikodé Eurdpai
Valutaalap a piacrdl felvett hitelek megszervezésével és rendelkezésre bocsétdséval
elésegithetné az unids stabilizécids funkcié érvényesiilését. ElIéremutatdbb ennél
a Bizottsig gazdasdgi és monetdris unié elmélyitésérél sz016 vitaanyaga," melyben
az EU 2025-ig torténd kiteljesitése felé vezetd titemtervben djfent javasolja a
koleségvetés stabilizdciés funkcidjanak létrehozdsit (implicit elismerve, hogy
az unids koleségvetés volumene és szabalyai jelenleg ezt nem biztositjik), ennek
keretében egy eurdovezeti kincstir feléllitasit, mely tobbek kozott kezelné unids
szinten az eurdovezeti tagillamok altal finanszirozott, elkilonitetten kezelt
makrogazdasdgi stabilizdcids eszkozoket. Az Eurdpai Parlament 2015. évi
alldsfoglaldsaban ugy véli, hogy ezt a funkciét ellathatja az eurdovezeti kinestdr
vagy akar a gazdasdgi ¢s monetdris tigyekért felel8s biztos'> — meglévd szerepének
erdsitésével. A strukeurdlis reformokat tdmogatd, eurdovezeti koleségvetési
kapacitasnak pedigvéleménye szerint sajét forrdsokon kellene alapulnia, biztositva
mindazonaltal az Eur6pai Parlament ellendrzési jogkorét a forrdsok felett, hiszen
koltségvetési hatdsdg, és 6 a demokratikus legitimacié biztositéka is az Eurdpai
Uniéban.”® A 2017. december 14-15. kozott megtartott csucstaldlkozd vezetdi
titemterve'® alapjan viszont ezen elképzelések jelenleg tulzottan ambicidzusak,
hiszen az ttemterv kiemeli, hogy a megbeszélések sorén nem sikeriilt kellden
kozeliteni az dlldspontokat a szabilizdcids céli, kozds eurdovezeti fiskdlis rendszerrdl,
valamint az eurdpai gazdasigi és pénziigyminiszteri tisztség funkcisirdl. Igy
bér tévolinak ttnik az unids koltségvetés stabilizacios funkcidjanak erdsitése,

10 COM(2017) 827 végleges Az Eurdpai Bizottsdg javaslata. A Tan4cs rendelete az Eurdpai Valutalap létrehoza-
sarol. Briisszel, 2017.12.6.

11 COM(2017) 291 végleges Vitaanyag: a gazdasdgi és monctaris unié elmélyitésérél. Briisszel, 2017.5.31.
12 Az Eurdpai Bizottsig 2017. december 6-dn kiilon kézleményt fogadott el, melyben az eurdpai gazdaségi és
pénziigyminiszter tisztségének létrehozdsdra irdnyuld javaslatée részletezi, indokolja. COM(2017) 823 vég-

leges. A Bizottsig kozleménye az Eurépai Parlamentnek, az Eurépai Tandcsnak, a Tandcsnak és az Eur6pai
Kézponti Banknak. Az Eur6pai gazdasagi és pénziigyminiszter. Briisszel, 2017.12.6.

13 P8_TA(2015)0238 Az Eurdpai Parlament 2015. jinius 24-i allisfoglaldsa a gazdasdgi kormdnyzds keretének
feliilvizsgalatdrdl: mérleg és f6bb rendelkezésck (2014/2145(INT)) 54., 57. pontok.

14 Heep://www.consilium.curopa.cu/media/32102/hu_leaders-agenda-note-on-emu.pdf ~ (letsleés  ddruma:
2018. januér 20.)

230



AZ ALLAM (KOLTSEGVETES) ES A PENZUGYI SZEKTOR KOZOTTI KAPCSOLAT
GYENGITESERE IRANYULO UNIOS INTEZKEDESEK

de hangstlyozandd, hogy ezéltal az EU képes lenne jelentésen csokkenteni a
gazdasdgi sokkhatdsok mds tagdllamokra tovagy(irtiz8 negativ hatdsait.

Mig az uni6s szintli gazdasigpolitikai koordinicid, feliigyelet prevencids és
korrekeids jelleggel kezeli tehat az allamhdztartasi problémdkat, a mér fizetési
nehézségekkel kiizdé uniés tagillamok szdmdra az EU-hoz kapcsolédé hitelek
nydjthatnak segitséget a pénzigyi stabilitds helyredllitisa érdekében. A vilsig
keretében az unié6s hitelek szabdlyozisanak, intézményének szdmos elégtelenségée
tapasztalhattuk, melyek egy részét mér kezelték, mdis eclemeit pedig kezelni
kivinjék unids szinten. Fontos pénziigyi fogyasztévédelmi szempontbdl az is,
hogy ezen hitelek koltségvetési szempontbdl semlegesek-e, azaz terhelik-¢ az unids
vagy tagallami koltségvetéseket (ennck vizsgalatdra ezére kiilon szerkezeti egység
keretében is kitériink).

A gazdasdgi é monetdris unid gazdasdgi pillérének megerdsitése terén a vdlsigot
kovetden tehit jelentds eldrelépések torténtek, alapvetben a koordindcid kormdnyzdsi
mddszerét alkalmazva, bizonyos esetekben, leginkabb az eurdévezeti tagallamok
vonatkozdsdban (példdul a szankcidkat tekintve) a kotelezd szabalyozds kormanyzési
modszerével 6tvozve azt. A gazdasdg- és fiskdlis politika terén viszont tovébbi
reformok egyre nehezebben képzelhetdk el a jelenleg hatdlyban 1év8 Szerzddések
modositasa nélkill, hiszen a Szerzédésekben meghatirozott hatdskor-dtruhdzas
elve, valamint az EU ¢s a tagéllamok kozotti hatdskormegosztést rendezd cikkek
egyértelmien lehatiroljék az Unié mozgasterét.

A fentickre tekintettel kiilonosen figyelemre mélt6 a 2014-2020 kozotti tobbéves
pénziigyikeret tjszabélyrendszere. Akoltségvetés 44%-atkitevd Eurdpai Strukturilis
Berubdzdsi Alapok (a kohézids, a vidékfejlesztési és a haldszati politika alapjai)
tdmogatdsdnak ij feltételei a tobbpilléres feliigyeleti rendszer elsé és mdsodik pilléreét,
valamint az EU-hoz kapcsoldds tagillamoknak nyijtott hitelmechanizmusokat
is erdsitik. Hogyan? A két pillér eljirasai keretében megfogalmazott, kotelezd
er6vel nem bird, tandcsi gazdasdgpolitikai ajanlisok be nem tartdsa, valamint a
hitel folydsitasdnak feltételéil szabott gazdasagpolitikai feltételek nem teljesitése
esetén immdron az ESB-alapok tidmogatasai is felfiggeszthet6k.”” Az EU altal
meghatdrozott gazdasigpolitikai elvirasok tehdt jobban kikényszerithetévé valnak.

15 Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 1303/2013/EU rendelete (2013. december 17.) az Eurépai Regiondlis Fej-
leszeési Alapra, az Eurdpai Szocidlis Alapra, a Kohéziés Alapra, az Eurépai Mezégazdasdgi és Vidékfejleszeési
Alapra és az Eurdpai Tengeriigyi és Haldszati Alapra vonatkozd kézos rendelkezésck megdllapitdsardl, az Eu-
répai Regiondlis Fejlesztési Alapra, az Eurdpai Szocidlis Alapra és a Kohézids Alapra és az Eurdpai Tengeriigyi
¢s Haldszati Alapra vonatkozé 4ltalinos rendelkezésck megéllapitdsérol és az 1083/2006/EK tandcsi rendelet
hatélyon kiviil helyczésérél HL L 347.,2013.12.20., 320-469.
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2.1. Az Eurdpai Kozponti Bank, mint az EU gazdasdgpolitikdjanak tdmaogatdja?

Ny

A GMU gazdasdgi pillérének megerdsitéséhez végiil sajitos modon az eurdovezetben
Jegybanki funkcidkat ellité Eurdpai Kozponti Bank is jelentdsen hozzdjdrult. A vélsig
hatdsdra az EKB ugyanis nemcsak a bankrendszer zavarainak kezelésében, hanem az
allamhéztartési problémékkal kiizd6 euré6vezeti tagéllamok gazdasigpolitikdinak
megreformaldsiban is érdemi szerepet jétszott.'®

A bankrendszer stabilitdsahoz jarult hozza tobbek kozott, hogy a monetaris politika
hagyomdnyos eszkozeit alkalmazva, valamint végsé hitelez8ként fellépve jelentés
likviditdst juttatott a bankrendszerbe, tovabba 2011-td] érdemi szerepet véllalt a
pénziigyi feliigyeletek eurdpai rendszere keretében feldllitott makroprudencialis
feliigyeletben,”” a bankunidban részes (jelenleg csak az curddvezeti) tagéllamok
vonatkozdsaban pedig bankfeliigyeleti hatésagként miikodik 2014 novemberétdl.

A tagdllami gazdasdagpolitika befolydsolisdra pedig a nem hagyomanyos monetdris
politikai eszkozok keretében 2012. szeptember 6-an meghirdetett OMT (Outright
Monetary Transaction) programja lett leginkabb alkalmas, amely alapjan az EKB a
mésodlagos piacokon akkor vasirol dllampapir-, azaz allamadéssagot finanszirozd
kotvényt, ha az eurdovezeti tagéllam olyan makrogazdasdgi kiigazité program
hatalya alate all, amely az EU éltal meghatarozott gazdasigpolitikai reformokat
feltételiil szabd, az Eurdpai Pénziigyi Stabilitdsi Eszkoz, illetve az Eurdpai Stabilitdsi
Mechanizmus keretében nyujtott hitelekhez kapesolédik. Az OMT program
a gazdasdgpolitika és annak egyes szegmensei kozotti elhatdrolas, igy az EU és a
tagéllamok kozotti hatdskor-megosztds szempontjdbol vitathatd, melyrdl elézetes
dontéshozatal keretében az Eurdpai Birdsag is dllast foglalt.'® A Birdsdg azért is volt
nehéz helyzetben, mert a Pringle-tigyben, az ESM vonatkozasiban hozott itélete
szerint, mig az eur stabilitdsa, azaz az drstabilitds monetaris politikai kérdés, addig
az eur6ovezet stabilitdsanak biztositdsira irdnyuld intézkedés gazdasdgpolitikai
intézkedés, akkor is, ha kozvetett hatdsokat kifejthet az eurd stabilitdsara.”” AzOMT
programon tal tovébbi érdekesség, hogy az EKB egyes curdovezeti tagillamok
esetében immdron nemcsak 4ltaldnossigban figyelmeztetett a fegyelmezett

16 Vérnay Ernd: Az Eurépai Kézponti Bank a vélsigban — az OMT iigy. In: Kalmén Janos (szerk.): 4 monetiris
politika a XXI. szdzadban, Gyr, Batthiny Lajos Szakkollégiumért Alapitvany (2016) 89.

17 A makroprudencidlis szabalyozdsrdl és feliigyeletrdl részletesebben ldsd: Kélman Jénos: A pénziigyi kozveti-
térendszer makroprudencidlis szabalyozdsdnak és feliigyeletének kozigazgatdsi jogi aspektusai — normativitds,
szervezet, eszkozrendszer, Hitelintézeti Szemle, 2016/3, 27-50.

18 A C-62/14. sz. igy Gauweiler és tarsai kontra Deutscher Bundestag ECLI:EU:C:2015:400. Az OMT-iigyrél
részletesebben lasd még: Kreisz Brigitta: Mire inti Eurépét az OMT-hatérozatok tigye? Jogrudomanyi Kozlony,
2015/12, 593-602.

19 C-370/12. sz. iigy Thomas Pringle kontra Government of Ireland és tirsai ECLI:EU:C:2012:756. 56. pont.
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koleségvetési politika szitkségességére ¢és a strukturdlis reformok bevezetésére,
hanem olykor nyiltan nyomdst gyakorolt egyes gazdasigpolitikai intézkedések
kikényszeritésére is. Erre hozza fel példaként Virnay Erné®, hogy Irorszég és
Ciprus esctében kildtdsba helyezte a végs hitelezdi funkcidja keretében biztositott
jegybanki forrdsok felfiiggesztését, ha a bankok feltdkésitésére nem kertiil sor (ez is
kozrehatott, hogy strukeurélis reformokhoz kotott ESFS, illetve ESM hitelt vettek
fel), tovdbbd, hogy az olasz dllam dltal meghozandé gazdasigpolitikai, szabélyozasi
lépéseket is hatdrozottan kommunikalta Olaszorszag felé.

Nemavatkozik-ebettlzottanaz EK Batagéllamigazdasigpolitikak elégtelenségeinek
a kezelésébe? Hiszen egyrészt fizetési nehézségekkel kiizdé tagallamok dllampapir-
vasérldsaval torzitja a pénzpiaci viszonyokat, kockdztatva a monetaris finanszirozds
tilalmdnak megsértését is, masrészt azon tagallamok kotvényeit vésarolja csak
meg, amelyek EFSE, illetve ESM hitelt vesznek fel. Az EFSF, illetve az ESM
hitel igénylésére vonatkozd timogatisi kérelmet pedig a Bizottsag az EKB-val
egyiittmikodve értékeli, amely alapjin az ESM Korményzdétanicsa hozza meg
a tamogatasr6l a dontést. Ezt kovetéen az EKB a tdimogatas gazdasdgpolitikai
feltételeirdl sz6l6 egyetéreési megallapodas egyeztetésében is kozremiikodik. Tehat
gazdasagpolitikai, strukturédlis reformokat el6ird, azok végrehajtasit ellendrzé
hitelprogram vallalasa esetén az EKB a fizetési nehézségekkel kiizds tagdllam
forrdsszerzését konnyiti meg azaltal, hogy idébeli és mennyiségi korlatozis nélkil
meghirdeti azok dllampapirjainak megvésarldsira irdnyulé programjit. Miért ne
lehetne az OMT elsédlegesen gazdaségpolitikai intézkedés, megsértve ezaltal
az EU és a tagallamok kozotti hatdskormegosztast? Az EKB érvelését a Birdsig
clfogadta, miszerint elsédlegesen monetaris politikai intézkedésrél van sz6,*!
melyrél az EKB széles mérlegelési jog keretében dont. Intézkedése a monetaris
finanszirozas tilalméba sem titkozik, tovibba megfelel a ki nem segitési zaradéknak,
hiszen gazdasigpolitikai feltételekhez kotott timogatdsaval éppen azt segiti el6,
hogy helyredlljon az adott tagéllam pénziigyi stabilitisa, pénzpiaci forrdsokbol
tudja finanszirozni allamhéztartasi hianydt. Az eddigick alapjin megéllapithatd,
hogy bar nem oszlatta el a kritikusok kétkedését a Birésag érvelése, mindenesetre

20 Vérnay: i. m. 94.

21 Kiilsd tényez8k, mint példdul az curédvezetbdl vald kilépést valdszintsitd, megalapozatlan befektetetdi félelmek
megvéltoztathatjak (gyengithetik és torzithatjik) az EKB éltal a monetéris politika transzmisszids csatorndjin
keresztiil kibocsérott impulzusokat. Mivel az EKB 2011 oktébere és 2012 juliusa kozotti kamatcsokkentésére
nem reagéltak szisztematikus médon az euréévezeti banki hitelkamatok, melynek Olaszorszdg és Spanyolorszdg
esetében a rossz dllamhdzeartdsi helyzet mellett a kilépésre apellld piaci vérakozésok is az okai voltak, sziikség
volt az uniés monetdris politika transzmisszids csatorndjdnak helyredllitasara. Ezére sajét eszkdzeinek szabad
mérlegelése eredményeképpen dontote tgy az EKB, hogy a tagillami fizetdképesség helyredllitdsdt erdsitd
OMT program elésegitheti az curddvezeti drstabilitdst fenyegetd kockdzatok kezelését. Fétandesnoki inditvény
115,116. pontok.
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utdlagosan, itéleteivel ,megtdmogatta” az uniés intézmények valsig hatdsira hozott
— olykor er8sen vitathat6 — intézkedéseinek jogszertiségét. Egyetértek Varnay Ernd
azon felvetésével,” miszerint az OMT itélet megdllapitdsainak olykor eréltetett
indokoldsa a Pringle-itélet hibds (,egyoldald”) érvelésére is visszavezethetd,
tovibb4 arra, hogy az EUMSz élesen elhatdrolja a monetéris és gazdasagpolitikai
hataskoroket, ,nem képezi le azok killondllisanak, egyben Osszefiiggéseinek
dialektikdjée”. Kérdésként mertl fel ezek alapjén: az EKB fuggetlenségének és
hosszu tévy, elsédleges céljdnak védelme érdekében feldllitott garancidk hatdrainak
az Ujraértelmezésérdl van sz6? Ezt a tendencidt erdsiti a joggyakorlat, a nemzeti
(legyen az az amerikai, a brit vagy éppen a magyar) jegybankok 4ltal alkalmazott
nem tradiciondlis jegybanki eszkozok elterjedése. Az minden esetre egyértelmd,
hogy az EKB ¢lt azon felhatalmazisaval, hogy timogassa az EU gazdaségpolitikajét,
befolyasolva ezzel a bankok ¢és az allam kozotti kapesolatot is — egyucttal feszegetve
feladat- és hatdskoreinek hatdrait.

3. Az EUROPAT UNIOHOZ KAPCSOLODO HITELMECHANIZMUSOK
REFORMJA

AzEurépai Unid tdmogatispolitikdjénbeliilavisszatéritendd timogatdsok csoportjt
alkotjak az unids hitelek. Az Eurépai Unidhoz kapcsolédé kiilsd forrdsszerzési
lehetdségeknek — céljukat tekintve — két nagy tipusit killonboztethetjitk meg: a
makrogazdasdgi és a mikrogazdasigi célokat szolgal6 hiteleket. A makrogazdasagi
célokat szolgalé hitelek nyujtisara alapvetden a fizetési nehézségek kezelése céljabdl
keriil sor gazdasigpolitikai feltételekkel, a mikrogazdasdgi célu hitelek (igy az
Euratom-hitelek és az Eurépai Beruhdzasi Bank miiveletei) pedig fejleszeési céla
timogatisok. Az EU makrogazdasigi célt hiteleket az uniés tagéllamoknak,
valamint harmadik orszdgoknak is nytjthat (utébbit un. makroszintd pénziigyi
timogatds keretében).” A vélsdg hatdsira tobb makrogazdasigi célti tdmogatés
esetében reguléciés kudarcokkal szembesiilhettiink unids szinten. Ezekre az EU
kozpénzvédelmi szempontbél reaglt, amennyiben igen, megfeleléen?

3.1. Az eurdovezeten kiviili tagillamok és harmadik orszdgok
hiteleinek kiltségvetési kapcsolata

A harmadik orszagoknak nyujtott hitelek szabalyozasinak mindmdig megoldatlan
hidnyossaga, hogy nincs egységes keretszabdlya. A Bizottsdg 2011-ben el6terjesztett
egy ecur6pai parlamenti és tandcsi keretrendeletre irdnyuld javaslatot, viszont

22 Virnay:i. m. 129-130.

23 E hitelekrél részletesebben ldsd: Cstirds Gabriella: Az Eurdpai Unidhoz kapcsolddd hitelezési, kélesdnnyujedsi
miiveletek, Kizjogi Szemle, 2014/1, 43-55.
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azt 2013-ban visszavonta, amikor a Tandcs és az Eurdpai Parlament a bizottsigi
javaslattdl eltérd, a Bizottsdg végrehajtdsi hatdskorének rendes jogalkotasi eljardssal
valé felvéltdsde tartalmazé (jogkorée szikits) kozos dlldspontot (elvi egyetéreés)
fogadott ¢l a jogalkotdsi javaslat hdromoldalu egyeztetése soran.?* A 2011 és 2013
kozotti vitdk, és az, hogy ezek eredményeképpen tobb évig nem nyujtottak hitelt
harmadik é4llamoknak, annak ellenére, hogy a vélsig (és a 2011. évi arab tavasz
eseményei) hatdsra a timogatdsi kérelmek szdma és az igényelt tAmogatdsok sszege
is jelentésen nétt — jol mutatjék a makroszintll pénziigyi timogatds dontéshozatali
rendjének diszfunkcidit.

Az euréovezeten kiviili unids tagéllamok szdmara jelenleg a Tandcs 332/2002/
EK rendeletével létrechozott kozéptavi pénziigyi tdmogatisi mechanizmus
keretében nyujtanak visszatéritend$ tdmogatdsokat. A hitelkeret plafonjit a valsag
hatdsira tobbszor megemelték, a 2002. évi 12 millidrd eurét elészor 2008-ban 25
millidrd eur6ra,” majd ezt a kovetkezd évben® 50 millidrd eurdra. A makroszint(
pénziigyi timogatds és a kozéptava pénziigyi timogatdsi mechanizmus hiteleinek,
kolesoneinek fedezetét a Bizottsig altal az EU nevében a pénziigyi piacokrol
felvett kolesonok, an. back-to-back muveletek biztositjak. A back-to-back fedezeti
miuveletek Iényege, hogy az esedékes Gsszeg, a pénznem és a kifizetések datuma
megegyezik a mogottes hitelfelvétel ebbéli ismérveivel.” A két Eurdpai Unidhoz
kapcsol6dd  hitelmechanizmus fedezetét techdt az unids koltségvetésen kiviili
forrasokbdl biztositjak, amely kdltségvetési szempontbil semleges.

Sor kertilhet viszont arra, hogy az EU dltal nydjtott vagy garantdlt hitelek
kedvezményezettje nem teljesiti fizetési kotelezettségét. A kozéptiva pénzigyi
timogatdsi mechanizmus keretében a tagillamoknak nyujtott hitelek pénzigyi
kockédzatara az unids koltségvetésbdl vallalnak garancidt. Amennyiben az EU-hoz
kapcsol6dé hitelezési és garancianyujtasi miveletek kedvezményezettje harmadik
orszag, vagy azok harmadik orszdgokban megvalésulé beruhazésok finanszirozaséra

24 Arra hivatkozva vonta vissza a jogalkotdsi javaslatot a Bizottsdg, hogy a két intézmény megkozelitése elferditi
a keretrendeletre iranyuld bizottsdgi javaslatot, amely meghagyta volna a Bizottség dontési jogdt az egyetértési
megallapodasokra tekintettel, csupdn az a sordn alkalmazott komitoldgiai eljérdst kivanta egyértelmtien meg-
hatdrozni. Ezutdn a Bizottsg jogalkotdsi javaslatot visszavond hatdrozatdnak megsemmisitését kérte a Tandcs,
a Birdsag 2015. évi itéletében azonban elutasitotta a keresetet. A Birdsdg itéletét lasd: C-409/13. sz. ligy az
Eurépai Uni6 Tandcsa kontra Eurépai Bizottsig, ECLI:EU:C:2015:21.

25 A Tandcs 1360/2008/EK rendelete (2008. december 2.) a tagallamok fizetési mérlegéhez kézéptava pénziigyi
tdmogatdsi mechanizmus létrehozdsarél sz616 332/2002/EK rendelet médositasarol HL L 352.,2008.12.31,, 1.

26 A Tanics 431/2009/EK rendelete (2009. mjus 18.) a tagallamok fizetési mérlegéhez kozéptavi pénziigyi taimo-
gatdsi mechanizmus létrehozdsardl sz616 332/2002/EK rendelet médositdsirol HL L 128.,2009.5.27., 1-2.

27 COM(2010)709 végleges. A Bizottsdg jelentése az Eurdpai Parlamentnck és a Tandcsnak. Az Eurdpai Unié
2009. évi hitelfelvételi és hitelnytjtdsi tevékenységérél. Briisszel, 2010.12.6.
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szolgdlnak (melyeck mikrogazdasdgi célu hitelek is lchetnek), a nem teljesités
kockdzatdnak fedezésére un. kiilsé fellépésckre vonatkozé Garanciaalapot™
miikédtet az EU nevében az Eurépai Beruhdzdsi Bank (EBB). A Garanciaalap
forrasai egyrészt az EU 4ltaldnos koltségvetésébdl vald évi egyszeri befizetések,
masrészt az alap befekeetett forrdsaibdl szdrmazé kamatjovedelem és a nem
teljesitd addsoktdl behajtott Gsszegek. Az eddigi timogatsok tehdt koleségvetési
szempontbdl semlegesek, csupdn a pénziigyi kockdzat fedezésére szolgal garancidul
az EU koltségvetése.

A valség hatdsira néte mindkét makrogazdasigi céla hitelek igénylésének szdma,
ezek Osszege Gsszességében szdmottevéen tobb a valsag elotti adatokhoz képest.
Erdekességként emlithetd, hogy mig tagillami nem teljesitésekre az utébbi években
nem keriilt sor, harmadik orszdgok (Sziria, Tunézia) vonatkozdsiban igen. A
sziriai projektekhez nytjtott EBB-hitelek vonatkozisdban a sziriai kormény 2011
decemberétsl nem teljesitette hiteltorlesztéseit és kamatfizetéseit, ezért azéta szamos
garancialehivasi kérelmet nydjtott be az EBB a Bizottsdg felé, melynek 6sszegét
bizottsagi szolgalat 4ltali engedélyezését kovetSen hivtik le a Garanciaalapbol.”
A behajtési eljardsokat — melyek eddig eredménytelenck voltak — az EBB folytatja
le. A sziriai kormdny tartozdsihoz (337,5 milli6 eurd) képest clenyészd a tunéziai
TAV Tunisie S.A. (Enfidha reptér) szdméra nyujtote hitellel 6sszefiiggésben nem
teljesitett hiteleorleszeések és kamatfizetésck 8sszege (2016 végén 4,65 millié eurs). >
A fentickre tekintettel érdemes az EBB hitelbirdlatok szabalyainak felilvizsgdlata,
esetleges szigoritasa.

3.2. Egyenes iit az Eurdpai Valutalapig?

A vilsag hatdsdra viszont egyes eurdovezeti tagillamok fizetési nehézségeinek
kezelése bizonyult a legnagyobb kihivdsnak, ugyanis a Maastrichti Szerzédés
hatalyba Iépése dta az eurdt bevezetd tagallamok szdmara fizetési nehézségek esetén
nem nyujthaté kézéptava pénziigyi timogatds a 332/2002/EK tandcsi rendelet
értelmében. Ezen joghézag elsé kezelésére Gorogorszagesetében kertilt sor, amikor is
az IMF készenléti hitel mellett az eurdovezeti tagéllamok bilateralis megallapodasok
alapjin nyujtottak stabilitdsi tdimogatdst Gorégorszagnak. Ezt kovetden tiizoltds
jelleggel 2010-ben kialakitottak egy dtmeneti pénziigyi stabilitdsi rendszert. Egyik

28 Jelenlegi szabdlyait ldsd: a Tandcs 2009/480/EK, Euratom rendelete (2009. méjus 25.) a kiilsé fellépésckre
vonatkozé garanciaalap létrehozdsardl (kodifikale valtozat) HL L 145.,2009.6.10., 10-14.

29 2016. december 31-én a garantdle hitelekhez kapcesoldd6 osszes kinnlevd t8kekotelezettség Sziria esetében 555
milli6 eurdt tett ki, 2017 juniusi adatok alapjin ebb8l mar 337,5 milli6 eurd visszafizetésére nem keriile sor, igy
ckkora sszeget hivtak mér le a Garaniaalapbél. Forrds: COM(2017) 721 végleges 12-14.

30 COM(2017) 721 végleges, 13-14.
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pilléreként a Tandcs 407/2010/EU rendeletével felallitottdk az eurdpai pénziigyi
stabilizdciés mechanizmust (European Financial Stability Mechanism, EFSM), mely
azEUMSz122. cikk (2) bekezdésétjogalapként megjelolveaz curddvezeti tagallamok
szdmdra nyujthatott hitelt, ha dltala nem befoly4solhat6 rendkiviili esemény folytan
sulyos gazdasdgi vagy pénziigyi zavarokkal kiizdétt vagy azok komoly veszélye
fenyegette. Az EFSM eclsdleges jogalapja nem adekvat, hiszen a vélsdg hatdsira
felszinre kertild, felelétlen dllamhdztartdsi gazdélkod4sra visszavezethetd pénziigyi,
gazdasdgi nehézségek nem vis maior koriillmények. A jogalap nem megfeleld voltat
az Eurdpai Bir6sag a Pringle-igyben’ hozott itéletének 11.6 pontjéban is kijelenti,
emellett az Eurdpai Tandcs 2010. december 16-17. kovetkeztetései, valamint
az ez alapjin clfogadott 2011/99/EU tandcsi hatdrozat preambulumanak (4)
bekezdése is megfogalmazta ezt mér korabban. Az EFSM mellett az eurddvezeti
tagallamok — az ECOFIN Tandcs 2010. mdjus 9-i ilésén hozott dontése alapjan
- nemzetkozi megallapodds keretében feldllitottak az Eurdpai Pénziigyi Stabilitdsi
Eszkozt (European Financial Stability Facility, EFSF), amely az ecurddvezeti
tagallamok tulajdondban 1évé korldtolt felel8sségli nemzetkozi pénziigyi szervezet.
Az eszkoz kotelezettségvallaldsait az eurdzéna tagéllamainak garancidja biztositja,
ez esetben tehdt az alapitd tékét és a pénziigyi kockdzatok fedezésére irdnyuld
garancidt is az unids koltségvetésen kiviili forrdsokbdl biztositotték. Az eszkozre
nem terjed ki az uni6s jog hatélya, noha az uniés célok megvaldsitasit szolgalja,
mukodtetésében unids intézmények is kozremiikodnek. Az Eurdpai Tandcs még
2010-ben megéllapitotta, hogy az ideiglenes jelleggel létrehozott EFSF helyébe
egy allandé intézménynek kell Iépnie, melyrdl 2012. februdr 2-4n, egy nemzetkozi
szerz8dés keretében édllapodtak meg az eurdzona tagéllamai. Az Eurdpai Stabilitdsi
Mechanizmus (European Stability Mechanism, ESM) 2013. jilius 1-jétél immdron
kizdrdlagos eszkoze a sulyos finanszirozasi zavarokkal kiizd$ vagy ilyen zavarok
veszélyének kitett eurdovezeti tagallamok timogatdsanak.

Az ESM esetében is felvetddik a kérdés: kozvetve vagy kozvetleniil az adofizetsk
pénzébdl finanszirozza az eurdovezeti tagillamok fizetési nehézségeit vagy
koleségvetési szempontbdl semleges? Az ESM korlétolt feleldsségti részvényesei
az eur6ovezeti tagallamok — az Eurdpai Koézponti Bankban valé részesedésiik
aranydban, az ESM-szerzédés 1. mellékletében meghatdrozott befizetések alapjin.
Amennyiben egy tag(dllam) nem teljesiti befizetési kotelezettségée (alapitaskor,
tagfelvételkor vagy akdr annak a dontéshozé szerv, az un. Kormdnyzétanics altali
elrendelésekor), a tobbi tag irdnyéba felilvizsgilt, nagyobb mértékii forraslehivast

31 C-370/12. sz. Pringle-iigy.
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intéznek.>* A Pringle-igyben felvet8d6 azon kérdésre, hogy ezaltal a tobbi tagéllam
kezességvallaldsa valosul-e meg, amely az EUMSz 125. cikke szerinti ki nem segitési
tilalomba titkozik, az Eurdpai Birésdg nemleges valaszt adott arra hivatkozva,
hogy a mulaszté tagillam tovdbbra is koteles lesz rendelkezésre bocsitani a
t8kerészesedést.”

A mechanizmuskeretében nyujtott timogatésok fedezése céljabdl az ESM is jogosult
kolesonoket felvenni a pénziigyi piacokrdl, un. back-to-back fedezeti miiveleteket
végezni. Maga az ESM tehdt nem tartozik az unids jog hatélya al4, koltségvetési
szempontbdl teljes mértékben semleges.

A hitelezési mtveletek reformjinak eddigi zdré [épése az EUMSz 48. cikkének
(6) bekezdésére, mint elsédleges jogalapra tekintettel az Eurdpai Tandcs 2011.
mércius 25-i 2011/199/EU hatérozata alapjin — a tagéllamok éltali ratifikdcids
eljérdsok lezéruldsat kovetden — az EUMSz 136. cikkének egy 1j, (3) bekezdéssel vald
kiegészitése >t

Az egyszerlisitett szerzédésmodositds eredményeképpen tehit imméron az
elsédleges jogkifejezetten lehet6vé teszi eurdovezeti tagallamok pénziigyi stabilitdsi
timogatdsit az unids jog keretein belil. Az elsédleges joghézag ezaltal megsziint,
viszont nem kiiszobolte ki azt a rendszerbeli ellentmondést, miszerint az eredeti
szabélyozdsnak megfelel8en (lasd Rémai Szerz8dés 103. és 108. cikke, és az ez alapjén
hozott 71/143/EGK tandcsi hatérozat) és a tdrténelmi, teleologikus jogértelmezési
mddszer alapjin a fizetési nehézségek esetén a tagallamoknak nyujthats, EU-
hoz kapcsolédé hitelek a kdlesonds segitségnyiijtds eszkozeinek mindsilnek. Az
elsédleges jog vonatkozé rendelkezése (ldsd EUMSz 143. cikke) azonban nem nyujt
kellé jogalapot az uni6s hitelekhez, ezért sem a kozéptava pénzigyi timogatdsi
mechanizmus, sem az ESM nem jeloli meg azt elsédleges jogalapként — részben sem.

A vilsdg eszkaldlédasét kovetden tobb unids tagillam részesilt a fenti
makrogazdasdgi célt tdémogatisok valamelyikében, amelyckkel nemcsak az
dllamadéssdg-problémdkat, hanem olykor a bankrendszer problémdit (bankok
feltSkésitésér) is kivantik kezelni. Erdemes felhivnia figyelmet arra s, hogy a spanyol
bankrendszer feltdkésités¢hez nyujeott jelentds sszegli hitelkérelem tdmogatdsira

32 A nem teljesitd orszdg szavazati joga felfiiggesztésre keriil, a Kormdnyzétandcs meghatérozza a teljesitéshez
szitkséges irdnyvonalat, és késedelmi kamat fizetését is eldirhatja.

33 C-370/12. sz. Pringle-iigy, 7. pont.

34 ,Azon tagillamok, amelyck pénzneme az euro, stabilizdcids mechanizmust hozhatnak létre, amelyet ak-
kor hoznak miikédésbe, ha ez nélkiilozhetetlen az eurodvezet egésze stabilitdsdnak megdrzése érdekében.
A mechanizmus keretében igényelt pénziigyi segitségnyujtdsra szigoru feltételek fognak vonatkozni”
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azzal a feltétellel keriilt sor, hogy az eurdovezet bankjai felett kozvetlen feliigyeletet
gyakoroljanak unids szinten. Végeredményképpen a bankuniérél hozott déntések
szorosan Osszeftiggnek az azon tagéllamoknak nyujtott unids hitelekkel, amelyek a
bankok felt8késitését céloztdk.

Ezcket az 1. szdmt tébldzattal szemléltetjitk (zdrdjelben a visszatéritendd
tdmogatdsokrol hozott dontések évszdma lathatd).

ALLAM- BANKRENDSZER
(szuverén) addssagproblémak kezelése (pénziigyi piacok) problémainak kezelése
eurdovezeten eur6ivezeti tagallam euréovezeten eurdovezeti
kiviili tagallam g kiviili tagallam tagéllam
Magyarorszéag (2009) Gordgorszag frorszag (2011)
(2010, 2012, 2015)
Lettorszag (2009)* Spanyolorszag (2013)
Portugalia (2011)
Romania Ciprus (2013)**
(2009, 2011, 2013) Ciprus (2011, 2013)**

1. tiblazar Az unids tagillamok dltal felverr hitelek rendszerezése. Forvds: sajit
szerkesztés Csiros (2015) 352. alapjin.

* Lettorszdg 2009-ben még nem volt tagja az eurdovezetnek.

** Ciprus 2011-ben bilaterdis megdllapodds keretében Oroszorszdgtdl vett fel hitelt a
Jelentds koltséguetési hidnya fedezése céljabdl, amit a 2013. évben felvett tovdbbi hitelek
egészitettek ki. Utdbbiak részben dllambdztartdsi problémdikat kezeltek, részben a
bankok feltokésitését szolgdltik.

A tablézat alapjan megallapithatd, hogy dontd jelentéséglinek bizonyultak a
piacinal kedvez8bb kamatozist, viszont gazdasagpolitikai feltételekkel nyujtote
hitelek a vélsdg hatdsdra jelentkez6 allamad6ssag-finanszirozési és bankrendszerbeli
zavarok kezelésében egyarant. A tizoltis jelleggel felallitott, euréovezeti tagéllamok
hitelmechanizmusai viszont tobb sebb6l véreznek. Egyrészt az ESFM elsédleges
jogalapja kirivéan, a Birdsdg dltal is deklaraltan problematikus, mésrészt az dtmeneti
Jelleggel létrehozott EFSF és az ESM az unids jog keretein kiviil jott létre, amely az EU

politikai integricidjit tekintve visszalépést jelent.
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Ezért azéta szdmos unidés dokumentumban kezdeményezt¢k mér® az ESM-nek
az unids intézményi struktirdba val6 integraldsit, amellyel novelhetd az unids
forrasok 4tldthat6saga, hatékonysdga, lehetévé valik a birdsigi felilvizsgalat és
formélisan is elszdmoltathat6 lesz az Eurdpai Parlament elétt. A mechanizmus
funkcidinak béviilésére is tekintettel (pl. kozos véd6halsd biztositdsa az egységes
szandldsi mechanizmushoz kapcsoldddan) az Eurdpai Bizottsdg az ESM Eurdpai
Valutaalappi toreénd dralakitdsdc is kezdeményezte mdr, amelyre vonatkozé
jogalkotdsi javaslatdt®® 2017 decemberében nytjtotta be.

A jogalkotisi javaslat elsédleges jogalapként az EUMSz 352. cikkét jelolte meg a
Pringle-iigyre’ hivatkozva, hiszen az Eurdpai Birdsdg 2012. évi itéletében arra a
kovetkeztetésre jutott, hogy a Szerzédések az EUMSz 352. cikkén kiviil semmilyen
egyéb jogalapot nem biztositanak az EU-nak arra, hogy az eurdovezet pénzigyi
stabilitdsinak meg6rzése érdekében unids jogi keretbe dgyazza az ESM-et. A
Bizottsag viszont nem vette figyelembe azt, hogy azéta hatilyba lépett az EUMSz
136. cikkének (3) bekezdése, amely megfeleld jogalapként szolgélhatna erre. Viszont
haaz Eurépai Valutaalap k6z6s véddhéldjaként is funkcionalna a bankunid keretében
telallitott egységes szandlasi mechanizmusnak, amelyben az eurdévezeti tagallamok
kotelezd tagsiga mellett nyitva dll a csatlakozds lehetdsége az euréovezeten kiviili
tagéllamok szamara is, indokolt mégis az EUMSz 352. cikkét elsédleges jogalapként
megjelolni, hiszen az EUMSz 136. cikke kizdrdlag az eur6zéna tagillamai szdméra
dllapithat meg jogokat és kotelezettségeket.

Amennyiben az Eurdpai Valutaalap kozos véd6haloként is mitkodne, az Eurdpai
Szanaldsi Alap kimertilése esetén végsd eszkozként biztositand a bankunioban részes
(jelenleg az ecurddvezeti) tagillamok bankjainak szandldsihoz a kapacitdsokat.
Mibél? Az ESM éltal a pénziigyi piacokrdl felvett hitelekbdl vagy a részes tagallamok
koleségvetésébél, viszont csak addig, amig a kozos véd6halé keretében felhasznéle
osszegek visszafizetésére nem keriil sor a részes tagéllamokban miik6dé bankok
ut6lagos befizetései alapjan. Kozéptivon tehét e végsd eszkozzel, a kozos védohild
létrehozésaval teljes mértékben semlegessé valna koltségvetési szempontbdl az
euréovezeti tagillamok makrogazdasagi céld, visszatéritendd timogatésa.

35 Péld4ul az ot elnék jelentése (,Az curdpai gazdasdgi és monetdris unié megvaldsitdsa’, Jean-Claude Juncker
jelentése, amely Donald Tusk, Jeroen Dijsselbloem, Mario Draghi és Martin Schulz szoros egyiittmikodésével
késziilt, 2015. janius 22.); COM(2017) 827 végleges; P8_TA(2015)0238 Az Eurépai Parlament 2015. janius
24-i 4llasfoglaldsa.

36 COM(2017) 827 végleges.

37 C-370/12. sz. Pringle-iigy, 67. pont.
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ZARO GONDOLATOK

Kutatdsaink eredményeképpen megallapithatjuk, hogy a gazdasigi és monetaris
unié gazdasigi pillérének megerdsitése érdekében, vélsagkezelés céljdbol hozote
reformlépések gyengitették a pénziigyi, kiilonosen a bankszektor, valamint az éllam
(koleségvetés) kozotti fiiggdségi viszonyt.

A Lisszaboni Szerzédés adta hatdskori szabalyokon beliil, olykor azokat kreativ
moédon alkalmazva erésitették a GMU gazdasagi pillérée példdul a tagéllami
hataskorbe tartozd gazdasdg- és fiskdlis politika unids szintli koordindcidjénak,
feligyeletének kiterjesztésével. A kotelezd erével nem bird unids gazdasagpolitikai
ajanlasok  kikényszerithetdségét —eldsegitették azzal is, hogy az uniés
tdmogataspolitika feltételrendszerét szigoritottak, és azzal is, hogy a tagéllamok
fizetési nehézségei esetében nyujtott hitelek folydsitdsinak feltételeibe beillesztették
az ajanldsok betartdsat. Még az Eurdpai Kozponti Bank is széles korben élt azon
felhatalmazdsaval, hogy tdmogassa az EU gazdasdgpolitikdjét, befolydsolva ezzel a
bankok és az allam kozotti kapesolatot is.

Az édllam (szuverén) addssdg problémdk kezelésére irdnyuld intézkedések koziil
meghatdrozd, hogy imméron éllandé mechanizmus (ESM) keretében biztositjdk —
bér kormdnykozi megéllapodds keretében — a visszatéritendé timogatasok nyujtdsat.
Koltségvetési szempontbdl kozéptivon viszont csak akkor lesz semleges, ha
felruhdzzék a kozos védshalé funkceidjaval — akdr az ESM-et, akdr annak jogutddjat.
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