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2009. szeptember 10-én a Tandcs ugy hatdrozott, hogy az Eurdpai Kozosséget létrehozd szerz8dés 47. cik-
kének (2) bekezdése alapjan kikéri az Eurdpai Gazdasigi és Szocidlis Bizottsdg véleményét a kovetkezd
targyban:

Javaslat eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvre a 2006/48/EK és a 2006/49/EK irdnyelvnek a kereskedési kinyvre és
az tjra-értékpapirositdsra vonatkozd tékekdvetelmények, tovdbbd a javadalmazdsi politikdk feliigyeleti feliilvizsgdlata tekin-
tetében tirténd modositdsdrdl

COM(2009) 362 végleges — 2009/0099 (COD).

Az EGSZB elnoksége 2009. szeptember 29-én megbizta az ,Egységes piac, termelés és fogyasztds” szekciot a
bizottsdgi munka el6készitésével.

A munka siirgésségére valé tekintettel az Eur6pai Gazdasdgi és Szocidlis Bizottsdg a 2010. janudr 20-21-én
tartott 459. plendris iilésén (a 2010. janudr 20-i tilésnapon) az eljdrdsi szabdlyzat 57. cikkének megfelelGen
f6elGadot jelolt ki Peter MORGAN személyében, tovabbd 162 szavazattal 4 ellenében, 18 tartézkodds mellett

elfogadta az alabbi véleményt.

1. Kovetkeztetések és ajanldsok

1.1 A javasolt irdnyelv (a tovabbiakban: az irdnyelv) hatterét a
de Larosiere-csoport jelentésében foglalt kovetkeztetések és ajan-
lasok képezik. A jelentésr6l az EGSZB mar kordbban (1) is kinyil-
vénitotta — dltaldban véve pozitiv — véleményét. Az irdnyelv a
bankok tékemegfelelésérdl sz6l6 ,Bazel 11.” nemzetkozi kerete-
gyezmény kontextusdban készilt. A szoveget a Gazdasagi és Pén-
ziigyi (ECOFIN) Tandcs a G20 pittsburghi cstcstaldlkozojat
kovetSen médositotta. Az EGSZB tdmogatja a hitelintézetek tevé-
kenységének folytatdsarol sz6l6 2006/48EK, valamint a befekte-
tési vallalkozdsok és hitelintézetek tSkemegfelelésérdl sz616
2006/49[EK irdnyelv mddositsat célzé irdnyelv torekvéseit.

1.2 Jelen vélemény bemutatja, milyen alapvetd szerepet jatszot-
tak a bankok a pénziigyi vélsdgban, illetve miként mondott csé-
dot a szabalyozas és a feliigyelet. Az EGSZB szerint az irdnyelv
szamos szabdlyozdasi hidnyossdggal foglalkozik, és segit kijavitani
a bankok mtkodése és irdnyitdsa terén mutatkozd legfontosabb
hibdkat. Ezek a szabdlyok 6nmagukban nem fogjik megvaltoz-
tatni a bankdrok onkozponta viselkedését, ami a valsagban fon-
tos tényezd volt. A bankszektor szereplSinek érdekeit tovabbra is
el kell ismerni, a nagy pénzintézmények vallalati szocialis felel8s-
ségvallalisdnak pedig kozponti jelentdséget kell tulajdonitani,
ahelyett, hogy hattérbe szoritandnk ezt a kérdést.

(1) HL C 318.,2009.12.23., 57. o.

1.3 A vélsdg kialakuldsa maogotti f6bb tényezék az aldbbiak
voltak:

- ahitelintézetek olyan tigyfeleknek itéltek meg hiteleket, akik
nem voltak hitelképesek;

- sok esetben nem voltak megfelelGek a hitelintézetek fiok-
személyzetének javadalmazasi és 6sztonzési rendszerei;

/////

- abankok a szitkséges dtvildgitdsi elGirdsok teljesitése nélkiil
hoztak Iétre hitel-értékpapirokat;

/////

- abankok a szitkséges dtvildgitdsi el6irdsok teljesitése nélkiil
tettek szert ilyen értékpapirokra;

- nem megfelel§ tSketartalék, kiilonosen a bankok kereske-
dési konyveiben rejlg kockazat fedezésére;

- nem megfelelGen tSkésitett mérlegen kiviili eszkozok
létrehozdsa;

- az abnormilis 6sztonzdk és a nem megfelel§ bérrendsze-
rek rovid tavi szemléletet és talzott kockdzatvallaldst
eredményeztek;

- aszabdlyozds prociklikus természete;

- a kockdzatkezelés rendszeres csédje a birtokolt értékpapi-
rok mindGségét és a tdketartalék megfelelGségét illetGen,
valamint a kiillonb6z4 juttatdsi rendszereknek az intézmé-
nyi kockdzat halmozdédasara gyakorolt hatdsa;
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—  abankiigyek atlathatésdganak hidnya, ami megakadalyozta
a megtakaritokat, a hitelfelvevdket, a tranzakcidpartnereket,
a befektetSket, az elemzdket, s6t a fiiggetlen igazgatokat is
abban, hogy a pénziigyi piacokon az elvdrasoknak megfe-
lel6en cselekedjenek;

- a makroprudencidlis feliigyelet és a nemzetkozi koordind-
ci6 elégtelensége.

1.4 Az EGSZB 6rommel veszi tudomdsul, hogy az Eurdpai
Bizottsdg a Pénziigyi Stabilitdsi Tandccsal (FSB) és a Bazeli Bizott-
sdggal egyeztetve dolgozik a juttatdsokrol és a tSkekovetelmé-
nyekrdl sz6l6 javaslatainak finomitdsan. A bankszektor az EU
szdmadra alapvetd gazdasagi jelentGséggel bird, ugyanakkor poten-
cidlisan mobil dgazat is. Annak elkeriilése érdekében, hogy a sza-
balyozasi arbitrazs artalmas hatdst fejtsen ki az unids pénziigyi
szektorra, alapvetd, hogy globdlis megoldast taldljunk — amiben
az EU-nak nagy valdszintiséggel vezets szerepet kell vallalnia. Ez
nem is lehet masként. Az EU nem engedheti meg magdnak, hogy
olyan szabélyozdst vezessen be, amely jelentés mértékben eltér a
mashol alkalmazott gyakorlattol.

1.5 Az EGSZB tdmogatja a javadalmazasi politikak kialakitdsa-
hoz és végrehajtasdhoz javasolt alapelveket. Ha azok koziil egye-
sek mdr a vdlsdg el6tt is érvényben lettek volna, szdmos botrdnyos
és kényes kifizetést el lehetett volna kertilni.

1.6 A legtobb ipardgban a vezetSi bonuszok abszolut értékét a
fizetés egy maximalizdlt szdzalékdban hatdrozzdk meg. Az EGSZB
tgy véli, hogy a bankszektornak is hasonlo felfogést kellene alkal-
maznia a valtozé mértékd javadalmazasi rendszerében, hiszen a
bankdrok szerepében semmi nem indokolja a korldtok nélkiili
javadalmazast. Az EGSZB ennek kapcsdn iidvozli azt az el6irdst,
amely szerint a jelentds hitelintézeteknek és a befektetési véllal-
kozasoknak javadalmazasi bizottsdgokat kell létrehozniuk.

1.7 Az EGSZB elfogadja, hogy az irdnyelv tobbet foglalkozik a
javadalmazds osszetételével, mint mértékével, azonban kénytelen
aggdlyait kifejezni a mennyiség miatt is. Az EGSZB azt vérja, hogy
az Uj t6kekovetelmények a javadalmazasi politikak és tervek pru-
dencidlis elemzésével egyiitt korlatozni fogjik a multban alkalma-
zott talzott mértékd valtozé javadalmazast. Az EGSZB tudatdban
van annak, hogy az EU magdnak a bér mértékének a terén nem
rendelkezik hatdskorrel.

1.8 Az EGSZB orommel veszi tudomasul, hogy a javadalma-
zdsra vonatkozd rendelkezések nem sértik a Szerz6dés 137. cikk
(5) bekezdését, a nemzeti szerz&dési és munkajog altalinos elveit,
illetve adott esetben a kollektiv targyaldsban részt vevd szocidlis
partnerek jogait.

1.9 Az EGSZB teljes mértékben tdmogatja az irdnyelvben rész-
letezett fokozott t8kekovetelményeket, amelyek tobbek kozott az
alabbiakat tartalmazzak:

-  a t6kekovetelmények szigoritdsa azon eszkozok esetében,
amelyeket a bankok rovid tava Gjraértékesités szandékaval
tartanak kereskedési konyviikben;

- a t6kekovetelmények megemelése mind a banki, mind a
kereskedési konyvben szereplS komplex értékpapirositasi
pozicidk esetében.

1.10 Az EGSZB megjegyzi, hogy a javaslat mar nem tartal-
mazza szigoritott feliigyeleti eljdrds bevezetését a kiilonosen
osszetett Gjra-értékpapirositdsokra. Az EGSZB ugyanakkor elvar-
nd, hogy a feliigyeleti hatdsigok gondosan jarjanak el e targyban,
és megjegyzi, hogy tovabbra is hatdskoriikbe tartozik az Osszes
korrekcids intézkedés.

1.11 Az EGSZB néz8pontjit befolydsoljak azok a tények, ame-
lyek az amerikai értékpapir-piaci és tézsdei bizottsdg (SEC) altal a
lakossédgi jelzalogfedezettel rendelkezd értékpapirok, az addssag-
jellegti kotelezettségek és mds hasonld eszkozok értékének nagy-
ardnyd csokkenése terén folytatott vizsgdlat sordn keriiltek
napvildgra. (2) A hitelmindsits intézetek cinkosok voltak az ilyen
veszélyes eszkozok felel6tlen kialakitdsaban, ami tobb szdzmilli-
ard dolldros kart okozott a fejlett vildg szdmadra. A befektetési ban-
kok btine az, hogy segitették és tdmogattdk a hitelmindsit§
intézeteket, mikozben a bankok tobbsége nem fogta fel, hogy
milyen kockazatokkal jar az ilyen értékpapirok birtokldsa. A de
Larosiére-csoport megjegyezte, hogy ,ezek mellett a [hitelmind-
sit6 intézetekkel kapcsolatos] szabalyozasi modositasok mellett a
befektet6knek mindenképpen kiemelt koriiltekintéssel kell eljr-
niuk, és fokozott feliigyeletre van sziikség.” A hitelmindsit§ inté-
zetekr6l sz616 véleményében az EGSZB tdmogatta ezt az ajanlast,
és most tdmogatja a javasolt irdnyelvet is, hiszen az megkoveteli
a bankoktdl és feliigyeleti szervektdl, hogy ennek megfelelGen jar-
janak el.

1.12 Az irdnyelv 1. mellékletének 4. pontja 4j és részletes koz-
zétételi kovetelményeket fogalmaz meg; ezeket az EGSZB tdmo-
gatja. Ha azok mdr a vilsdg el6tt érvényesek lettek volna, sok
késdbbi baj elkeriilhetd lett volna. Ugyanigy iidvozlendd az, hogy
a Il melléklet a likviditdsi és eseménykockazatra fekteti a hang-
salyt. Anélkiil, hogy az intézkedéseket technikai szempontbdl ele-
mezte volna, az EGSZB-t megnyugtatta az Eurdpai Bizottsdg azt
illetden, hogy a bankvalsdg kozéppontjaban all6 piaci likviditasi
vélsdgot ezek az intézkedések megoldjdk.

1.13 Az EGSZB érti, hogy a véllalatok szintjén jelentkezd likvi-
ditdsi kérdésekkel a kovetkezd t6kekovetelmény-iranyelvben (CR-
D4) szandékoznak foglalkozni. A vélsdg utdn ez alapvetd elvdras.

1.14 Az EGSZB megjegyzi, hogy bar az irdnyelvtervezet nem
foglalkozik a mérlegben nem szerepl§ , kiilonleges céli gazdasagi
egységek” (Special Purpose Vehicle, SPV) kérdésével, azt a 2009.
jaliusi 2009/83[EK irdnyelv valéjdban mar megoldja. A
t6kekovetelmény-irdnyelv 95. cikke rogziti, hogy a bankoknak ki
kell szdmitaniuk az dltaluk keletkeztetett eszkozok fedezetére
szolgalé t6ketartalékot, kivéve akkor, ha ,jelentés kockdzatatru-
hazdst” valdsitanak meg. A juliusi irdnyelv ennek a rendelkezés-
nek az értelmezését két fontos mddon is lesztikiti. Ha ez a tisztdzo
jellegli intézkedés mar a vélsdg el6tt is érvényben lett volna, az
SPV-k sokkal kisebb mértékben jarultak volna hozzd a vilsig
kirobbandsahoz.

(3» HLC277.,2009.11.17., 117. o.
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1.15 Az EGSZB aggodalommal jegyzi meg, hogy a hitelek
fogyasztok szdmadra torténd félrevezetd értékesitése jelentds sze-
repet jatszott a valsdg kialakuldsiban. Ugy tiinik, hogy a ,csoma-
golt lakossdgi befektetési termékekrSl” sz6l6 kozlemény (3)
foglalkozik a problémaval abban az értelemben, hogy szabélyozni
igyekszik az értékesitési feltételeket, és kiilonosen a folyamatban
felmeriil§ osszeférhetetlenségi esetek kezelését. Ebben a pénziigyi
eszkozok piacairdl sz6l6 (2004/39/EK) irdnyelv dltal bevezetett
kovetelményekre épit.

1.16 A kozzététel kozponti jelentdségii a pénziigyi piacok hely-
redllitdsaban. Az EGSZB elégedettségét fejezi ki amiatt, hogy a
kozzététel javasolt foka és az érdekeltek szdmadra az informacio-
hoz vald hozzéférés lehetGsége elegendS mértékd ahhoz, hogy
megszerezzék az ahhoz szitkséges informdciét, hogy az intéz-
ménnyel kereskedjenek. A javasolt irdnyelv dltal el6irt kozzétételt
a hitelintézetekrdl sz616 200648 [EK irdnyelv 147. cikkének kon-
textusaban kell érteni, amely utasitja a hitelintézeteket a
kozzétételre.

1.17 2009 novemberében a HSBC és a Standard Chartered Bank
vezetdi aggalyukat fejezték ki amiatt, hogy a szabdlyozé hatdsdg
altal javasolt t6kekovetelmény tdlzott, kdros hatdssal jar és mind
a talpra alldst, mind pedig a tovabbi fejlédést gdtolni fogja. Ez a
vélemény nem meglepd a bankdrok részérdl, de itt nem atlagos
bankdrokrol van sz6. Egyik bank sem részesiil allami tdmogatds-
ban, a Standard Chartered vezetdi pedig még segitettek is a nagy-
britanniai banktdmogatdsi rendszer kialakitdsaban. Az EGSZB
felhivja az Eurdpai Bizottsdgot annak biztositdsdra, hogy amikor
lendrzés ellensilyozza azt, a javasolt t6kekovetelmény ardnyos
legyen a kockdzattal.

1.18 Az EGSZB ugy véli, hogy az Eurdpai Bizottsignak elem-
zést kellene végeznie annak megértésére, hogy milyen hatasa lesz
a jelenleg kidolgozas alatt 4ll6 irdnyelvjavaslatnak — és nem csu-
pan a bankok t6ketartalékdra, hanem a gazdasdgi novekedésre, a
munkahelyteremtésre és dltaldban a fellendiilésre is.

2. Bevezetés

2.1 A bankrendszer vélsdganak rovid osszefoglaldsa révén meg-
érthetjiik az irdnyelv Osszeftiggéseit. A bankvdlsdggal kapcsolato-
san tovabbi nézdpontokat ismerhetiink meg Lord Turner, az
Egyestlt Kiralysdg Pénziigyi Feliigyeleti Hatésdgdnak elnoke éltal
készitett jelentésbél. (4)

2.2 A lakossagi bankszolgaltatds része hossza tava kolesonok
ny(jtdsa rovid tdvra lekotott betétek alapjan. Ezt hivjuk lejérati
transzformacionak, ami kockazattal jar. Ha minden betétes tgy
dontene, hogy kiveszi pénzét a bankbdl, a banknak nem lenne
elegend§ likvid eszkoze. Ugyanigy, ha a kolesont felvevék nem
tudnak visszafizetni kotelezettségeiket, csokkenne a bank t6kéje,
és felmeriilne a fizetésképtelenség veszélye. Ennek megel§zése

() COM(2009) 204 végleges.
(#) The Turner Review, UK Financial Services Authority, 2009. mércius.

érdekében a kiskereskedelmi bankok mérlegiikben likvid eszko-
z0kbdl tartalékot tartanak, illetve mds bankokkal finanszirozdsi
tigyleteket kotnek. Végs6 esetben a kozponti bank nydjthat kol-
csont. A bankokra vonatkozé szabélyozés el6irja, hogy a bank-
nak mekkora t6két kell tartania kotelezettségeivel szemben, hogy
védve legyen a kolcsonfelvevSk  fizetésképtelenségének
veszélyétél.

2.3 A bankok a sajat pénziikkel is kereskednek, és ezt szintén
t6kével fedezik. Az ilyen t6ketartalékok dltaldban nem jelentdsek,
hiszen a varakozdsok szerint a kereskedési konyvbdl esetlegesen
szarmazé veszteség alacsony, ugyanis a kereskedés targyat képezd
eszkozoket korlatlanul piacképeseknek tekintették. A kereske-
dési konyvben rejls kockdzat fedezéséhez szitkséges t6két a koc-
kaztatott érték (Value at Risk, VAR) mddszerrel szamitottdk ki. A
bankok mérlegen kiviili kiilonleges célii gazdasagi egységeket
(SPV) is létrehoztak. Ezek magas tékedttételd és potencidlisan koc-
kazattal jard tdrsasagok voltak, de minthogy a mérlegben nem
szerepeltek, a szabalyozok fiiggetlen entitdsokként kezelték Sket.
A vilsag kirobbandsakor azonban sok SPV — presztizsokokb6l —
visszakeriilt a mérlegbe, annak ellenére, hogy erre az eshetéségre
nem képeztek elSre téketartalékot.

2.4 A bankvélsdg kialakuldsdban a hatdsagoknak is volt szere-
piik. A szabdlyozok hagytdk jova a bankok dltal tartott t6két. A
monetdris hatésdgok — az EKB kivételével — tal sokdig tul alacso-
nyan tartottdk a kamatldbakat. Még az eurozéndn beliil is voltak
olyan gazdasigok, amelyek szdmadra tdlsdgosan alacsonyak vol-
tak a kamatlabak. Politikai téren az Egyesiilt Allamok kormdnya
kényszeritette a bankokat arra, hogy koriiltekintés nélkiil bizto-
sitsanak jelzaloghiteleket kockdzatosabb (subprime) addsoknak. A
megtakaritdsi ardny nyugaton csokkent, a kolcsonfelvétel terén
tapasztalt novekedést igy Azsidnak kellett finansziroznia. Ezek a
tényezdk kockdzatos banki mitkodést eredményeztek.

2.5 A bankok mdsodlagos jelzdloghiteleket nyujtottak, majd
csomagokban értékesitették azokat tovabb. Ez a tevékenység az
Egyesiilt Allamokon kiviilre is dtterjedt. A hitelmindsits intézetek
segitségével ezeket a csomagokat tigy bontottdk szét, hogy az
egyes szeletek eltéré hitelmindsitéseket kaptak — sok esetben a
kockdzatmentes befektetésekét béven meghaladé kamatldbak
mellett. Az Gjra-értékpapirositdssal mar meglévs addssdgcsomag-
szeleteket alakitottak dt gy, hogy az azok alapjaul szolgdl6 érték-
papirok felismerhetetlenekké véltak. Ez a hitel-értékpapirokbdl
allo vegyesfelvagott végiil a sajat szamlds kereskedés és az SPV-k
tevékenységének fontos eleme lett. Mindekozben nem ismerték
fel, mekkora kockdzattal jar ez a koncentraci6.

2.6 A hitel-értékpapirok keletkeztetése és szétosztasa lavinasze-
riivé vélt. Amint Lord Turner kimutatta, a ,kaszindgazdasdgban”
végrehajtott tranzakciok kiterjedése és mérete mellett eltorpiilt a
redlgazdasagban foly6 gazdasagi tevékenység mértéke. A lendiilet
fokozésdhoz a bankok mér nem a betétekkel, hanem a bankkozi
pénzpiacon nagyon rovid tdvra felvett kolcsonokkel fedezték
miveleteiket. A lejérati transzformdcié minden gatat atszakitott.
Azutdn a Fed elkezdett kamatot emelni, és a kaszin6 bezart.
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2.7 A masodlagos jelzaloghitelt felvev6k kezdtek elmaradozni a
torlesztéssel. A minGsit§ tigynokségek nagymértékben leértékel-
ték a hitel-értékpapirok mingsitését. A bankok mindenfelé igye-
keztek megszabadulni ezekt8l az eszkozoktSl, ami a rendszer
bukasdhoz vezetett. Az drak Gsszeomlottak. Megsziint a piacké-
pességen alapulé likviditds. A bankok nem tudtdk, mds bankok
hogy éllnak, ezért a bizalom megsziint és ledllt a kereskedés a
bankkozi piacon. A likviditds hidnya miatt az 6sszes banktipus
bajban volt. A Lehman Brotherst hagytdk cs6dbe menni, mikoz-
ben sok mds — az USA-ban és mashol — mitkodg bank csak nagy-
mértéki kormdnyzati segéllyel tudott talpon maradni.

2.8 A hitelintézetek javadalmazési rendszerei dltaldban tdmo-
gattdk a kockdzatvdllaldst. Az 6sztonz6k minden munkavallaléi
szinten a rovid tava profitra koncentréltak, figyelmen kiviil
hagyva a hosszabb tdvi kockdzatokat. A bankkozi kereskedés spi-
rdlja mesterséges gazdasdgot hozott létre, amelynek semmi koze
nem volt a redlgazdasdghoz, és amelyben a jutalmazdsi rendszer
elszakadt a val6 vildg normaitdl. A hitelportf6liok mingsége dré-
maian lecsokkent. A kereskedSkre és mds szereplSkre hasonld
rovid tdvi nyomdasok nehezedtek. Egyes esetekben még az tigyfe-
lekkel kozvetlen kapcsolatban all6 személyzetet is fokozottan
6sztonozték arra, hogy a kérdéses hitelképességti tigyfelek sza-
mara terjessz€k ki a hitelkartya- és jelzdloghitel-lehetSségeket.

2.9 A szabdlyozasi reformoknak a tanulsigokon kell alapul-
niuk. A banki t6ke mennyiségét és minGségét radikalis mérték-
ben emelni kell. A kereskedési konyvben rejlé kockazat fedezésére
szolgald téke jelentds mértékd novelésre, a VAR-formula pedig
felulvizsgdlatra szorul. Anticiklikus tékekalkuldciot kell alkal-
mazni, és Gvatosabb kockdzatelemzésre van szitkség. A lejarati
transzformaciohoz kapcsolddé likviditaskockdzattal djra foglal-
kozni kell, hiszen a valsdg idején mind a piacképességen alapuld
likviditds, mind pedig a bankkozi piac cs6d6t mondott.

2.10 A szabilyozdsi reformok azonban nem elegendéek. A
piaci mechanizmusoknak és a részvényesek fokozott részvételé-
nek alapvetd jelentésége van. A legfontosabb kérdés az dtldthaté-
sdg hidnya. A banki kolcsonok, eszkozok és tartalékok valddi
tulajdonsdgainak és a bankok kockdzati profiljanak nyilvanossa
kell vélnia. Ez az 4tlathatosdg lehet6vé teszi a megtakaritok, kol-
csonfelvevik, részvényesek, igazgatok és elemzdk szamadra, hogy
megfelel6 moédon jarjanak el a piacon.

2.11 A politikai, monetdris és szabélyozdsi hatésdgok hibait ki
kell javitani, hogy a bankdrok visszatérjenck a prudens banki
miikodéshez és koriiltekintést varjanak el iigyfeleiktdl is. A lakos-
sagi tigyfelek egyes tagdllamokban védelemre szorulnak a hitelin-
tézetek tdl konnyen nydjtott kolesoneivel szemben.

2.12 Javulnia kell a vallalatirdnyitdsnak is. A kockdzatkezelés-
ben és a széles kord feliigyeletben teljesen j megkozelitésre van
szitkség. A javadalmazdsnak hosszabb id6tavot kell figyelembe
vennie. Inkdbb tdmogatnia kell a kockazatkezelést, mint alddsnia

azt, és a bérezést 6ssze kell hangolni az érintettek és a részvénye-
sek hosszt tavi érdekeivel. Minden olyan alkalmazott esetében,
akinek szakmai tevékenysége lényeges hatdst gyakorolhat a bank
kockazati profiljdra, a javadalmazast az emlitett profillal 6ssz-
hangban kell kialakitani.

2.13 A bankvilsdg rdirdnyitotta a figyelmet arra a problémara,
miszerint a lakossdgi és a befektetési banki szolgdltatdsoknak
egyetlen intézménybe vald osszefogdsa azzal a kovetkezménnyel
jarhat, hogy az intézmény végil til nagy lesz ahhoz, hogy csédbe
mehessen. Az 9sszefogds sokszor logikus 1épés, ugyanis szdmos
befektetési banki tevékenység mind a lakossdgi, mind pedig a val-
lalati iigyfelek részére biztositja a sziikséges feltételeket. A koz-
ponti kérdés az a szitkséges hallgatblagos és gyakran kifejezésre is
juttatott garancia, amit az dllam nyujt a lakossagi betétesek szd-
mara. Ez erkolcsi veszélybe sodorhatja a befektetési banki tevé-
kenységet, és osztonozheti a talzott kockdzatvallaldst. Az 1929-es
vilsig utin az Egyesiilt Allamokban a Glass—Steagall-torvény
szentesitette a kereskedelmi és befektetési banki tevékenység
intézményi kilonvalasztdsat. A torvényt azonban a kialakult dtfe-
dések mérete miatt 1999-ben visszavontdk. Ha a két tevékenység
nem keriil ismét — példdul egy 4j Glass—Steagall-torvény segitsé-
gével — szétvalasztasra, akkor alapvets jelentésége lesz annak,
hogy a t6kekovetelményi rendszer elég szigori legyen ahhoz,
hogy megakadalyozza, hogy a befektetési bank veszteségeket
okozzon a kereskedelmi bankoknak.

3. Az eurépai bizottsigi irdnyelv lényegi tartalma

Az irdnyelv sz6vegében a pittsburghi taldlkozé utdn végrehajtott,
az EGSZB szdmadra lényeges modositasokat ddlt betiikkel szedtiik.

3.1 A bankszektor tdlzott és feleltlen kockazatvallaldsa egyes
pénziigyi intézmények csddjéhez, valamint tagdllami és globalis
szint(i rendszerproblémdkhoz vezetett; a feliigyeletért és szabdlyo-
zasért felelGs testiiletek, koztik a G20-ak és az eurdpai bankfelii-
gyel6k bizottsdga, egyetértenck abban, hogy azokhoz egyes
pénziigyi intézmények helytelen javadalmazasi rendszere is hoz-
zdjarult. Ezzel kapcsolatban a Pénziigyi Stabilitdsi Tandcs (FSB) dltal
meghatdrozott, nemzetkozileg elfogadott és jovahagyott elvek és normdk
kiilongs jelentdséggel birnak.

3.2 Annak elkeriilése érdekében, hogy a rosszul kidolgozott
javadalmazdsi rendszerek esetleg kdros hatdssal jarjanak, a kifeje-
zetten kotelezni kell a hitelintézeteket és befektetési véllalkozaso-
kat arra, hogy a hatékony kockdzatkezeléssel 6sszhangban 4ll6
javadalmazdsi politikdkat és gyakorlatokat hozzanak létre és tart-
sanak fenn.

3.3 Fontos, hogy a javadalmazdsi politikdkra és gyakorlatokra
vonatkoz 1ij kotelezettséget egységes mddon teljesitsék. Célszerd
tehat alapelveket meghatdrozni annak érdekében, hogy a javadal-
mazdsi rendszer ne 6sztondzzon tdlzott kockdzatvallaldsra és
6sszhangban élljon az intézmény kockdzatvéllaldsi hajlandésaga-
val, értékeivel és hosszii tavi érdekeivel.
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3.4 Az alabbiakban felsorolunk néhany alapelvet:

- ajavadalmazdsi politika legyen osszhangban a hatékony és
eredményes kockdzatkezeléssel és segitse el6 annak alkal-

mazdsat, és ne 0sztondzzon a hitelintézet kockdzatt(irs
képességét meghaladé kockazatok vallaldsdra;

- ajavadalmazasi politika legyen 6sszhangban a hitelintézet
tizleti stratégidjaval, célkittzéseivel, értékeivel és hosszi
tava érdekeivel;

- a teljesitményértékelésre egy tobbéves kereten beliil keriil-
jon sor annak biztositdsa érdekében, hogy az értékelés
alapja a hossza tavi teljesitmény legyen, és hogy a teljesit-
ményalapti javadalmazds tényleges kifizetése egy olyan id6-
szakra legyen elosztva, amelynél figyelembe veszik a
véllalkozds megfeleld iizleti ciklusat és tizleti kockdzatait;

- aszerz8dés idg el6tti megsziinéséhez kapcsolddo kifizeté-
sek az adott id@szakban elért teljesitményt titkrozzék és kia-
lakitdsuk olyan legyen, hogy ne jutalmazza a teljesitmény
elmaraddsat;

- a garantdlt vdltozo javadalmazds kivételes jellegii legyen, csak 1ij
alkalmazottak felvételével Gsszefiiggésben keriiljon rd sor, és az els¢
évre korldtozddjon;

- avdltozé javadalmazdsnak legaldbb 50 %-dt részvényekben vagy
megfeleld nem pénzjellegti eszkizokben kelljen kifizetni, amelyekre
megfeleld visszatartdsi politikdnak kell vonatkoznia;

- nagy Osszegll bénuszok esetében a kifizetés jelentSs része
késGbbi idGszakra halaszt6djék és a véllalkozds jovébeli tel-
jesitményéhez kapcsolodjon. A bénusz legaldbb 40 — a felsd
vezetés esetében legaldbb 60 — szdzalékdt egy hdrom évnél nem
rovidebb iddszakra kelljen ardnyosan elosztani;
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- avdltozd javadalmazds a halasztott kifizetésii résszel egyiitt csak
akkor keriiljon kifizetésre vagy a rd vonatkozd jogosultsdg akkor
illesse meg az alkalmazottat, amennyiben az a hitelintézet pénz-
iigyi helyzetének megfelelden fenntarthatd.

P

3.5 A ,jelent8s” hitelintézeteknek és befektetési vallalkozdsok-
nak javadalmazasi bizottsdgot kell feldllitaniuk. A hitelintézetek és
befektetési véllalkozasok méretiik, belss felépitésiik és jellegiik,
valamint tevékenységiik kiterjedése és dsszetettsége alapjan mind-
stilnek ,jelent@snek”.

3.6 Az illetékes hatésdgoknak jogot kell biztositani arra, hogy a
kovetelmények megsértése esetén pénziigyi vagy nem pénziigyi
intézkedéseket vagy szankcidkat hozzanak, beleértve annak az
el6irasat is, hogy a javadalmazasi politikdk legyenek osszhangban
a hatékony és eredményes kockdzatkezeléssel. Az intézkedések-
nek és szankcioknak hatékonyaknak, ardnyosaknak és visszatarté
erejlieknek kell lenniiik.

3.7 Ajavadalmazisi politikdk és gyakorlatok értékelésével kap-
csolatos feliigyeleti konvergencia el6mozditdsa érdekében az
eurdpai bankfeliigyel6k bizottsigdnak gondoskodnia kell arrél,
hogy élljon rendelkezésre a bankszektor helyes javadalmazasi
politikdirdl sz6l6 irdnymutatds.

Kelt Briisszelben, 2010. janudr 20-4n.

3.8 A rosszul kidolgozott javadalmazasi politikdk és osztonzé-
rendszerek elfogadhatatlan szintre képesek fokozni a hitelintéze-
tek és befektetési vallalkozdsok kockdzatait, ezért célszerd, hogy
az illetékes hatésdgok az érintett jogalanyokkal kapcsolatban
sziikség szerinti minéségi vagy mennyiségi intézkedéseket hozza-
nak. MinGségi intézkedések kozé tartozik annak el6irdsa, hogy a
hitelintézetek vagy befektetési vallalkozdsok csokkentsék a tevé-
kenységeikben rejlé kockdzatot, ideértve a javadalmazdsi rendsze-
reket is. Mennyiségi intézkedés lehet példdul a szavatol6tSke
emelésének elGirdsa.

3.9 Annak érdekében, hogy a piac szdmdra megfelel§ tldtha-
tosdgot biztositsanak javadalmazdsi politikdik és a kapcsolodo
kockazatok tekintetében, a hitelintézeteknek és a befektetési val-
lalkozdsoknak tdjékoztatast kell kozzétenniiik az azon munkavél-
lalokra vonatkoz6 javadalmazasi politikdikrol és gyakorlataikrol,
akiknek szakmai tevékenysége lényeges hatést gyakorol az intéz-
mény kockdzati profiljdra.

3.10 Az olyan értékpapirositdsok esetében, amelyek mds érték-
papirositasokat alakitanak 4t és a szokdsos értékpapirositdsokndl
nagyobb hitelkockdzattal rendelkeznek, indokolt olyan kiilondllo
t6kekovetelményeket meghatdrozni, amelyek egyértelmtien elria-
sztjdk a hitelintézeteket és a befektetési véllalkozdsokat a kiilono-
sen Osszetett és kockdzatos értékpapirositisokba torténd
befektetésektdl.

3.11 Az Gjra-értékpapirositasok 4j értékpapirrd alakitjak a koze-
pes kockdzati értékpapirositdsi kitettségeket. A hitelmingsits
intézetek és a piaci szereplSk dltalaban alacsony kockdzatinak
itélték ezeket az értékpapirokat. Mindazonaltal 6sszetettségiik és
a kapcsolddé veszteségekkel szembeni érzékenységitk miatt az
tjra-értékpapirositdsok magasabb kockdzatot hordoznak, mint a
hagyomadnyos értékpapirositdsok. A javaslat ezért olyan tékeko-
vetelményeket hatdroz meg szamukra, amelyek szigortbbak,
mint az ugyanolyan mindsitésti egyszerti értékpapirositdsi
pozicidké.

3.12 A kozelmult gyenge teljesitményét latva indokolt szigori-
tani a piaci kockdzatra vonatkozé tékekovetelmények kiszdmita-
sanak belsé modelljeivel kapcsolatos eléirdsokat. Kiegészitésiik
kiilonosen a kereskedési konyvben szerepld hitelkockdzatok elkii-
16nitése céljdbol indokolt. Ezenkiviil a tékekovetelmények részévé
kell tenni egy olyan stresszhelyzeti elemet, amely a piaci feltételek
romldsa esetén és a prociklikussdgra valé hajlam csokkentése

érdekében szigoritand a t6kekovetelményeket.

3.13 Az ezen irdnyelvben kifejezetten elSirt kozzétételek
sérelme nélkill, a kozzétételi kovetelmények céljanak azt kell
tekinteni, hogy a piaci szereplSk szdmdra pontos és dtfogé infor-
maéciokkal szolgaljanak az egyes intézmények kockézati profilja-
rol. Indokolt ezért elSirni, hogy az intézmények az irdnyelvben
kifejezetten nem szerepld, de a cél megvaldsitdsdhoz sziikséges
tovabbi informdacidkat is kozzétegyék.

3.14 Az értékpapirositds teriiletén célszer jelentésen szigori-
tani az intézmények kozzétételi kovetelményeit. A kovetelmé-
nyeknek kilonosen a  kereskedési konyvben szerepld
értékpapirositasi poziciok kockazataira kell figyelemmel lenniiik.
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