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1. Bevezetés

Az EU torténetének legnagyobb pénziigyi valsagabol labal ki. A komo-
lyabb problémak elkeriilésében nagy szerepet jatszott az EU Bizottsag
¢s arugalmasan alkalmazhato allami tdmogatas szabalyok. Az EU-tag-
allamok valsagkezelési céllal a pénziigyi dgazatban 671 milliard euro
tamogatast adtak tokejuttatas és kolcson formajaban, az allami garan-
cia mértéke ennek koriilbeliil a duplaja, 1288 milliard volt.! A Bizottsag
2007 és 2014 kozott, idonként embert probald teljesitménnyel, példa-
nelkiili gyorsasaggal tobb, mint 450 hatdrozatot hozott, amely 112 bank
¢letben hozott jelentds valtozast szerkezetatalakitas vagy — joval kisebb

*  PPKE JAK docens, Notre Dame University, School of Law Fulbright vendég-
oktatd, Réczicza Dentons LLP. A szerzd koszonettel tartozik a kutatast segitd
Pallas Athene Alapitvany tamogatasaért. Halas vagyok Staviczky Péter segitd
észrevételeiért.

' Forras: State aid to European banks: returning to viability; Competition State
aid brief, EU Commission, Issue 2015-01, February. A Verseny Féigazgatosag
honlapjan elérhetd 2014-es statisztika mas Osszegeket tartalmaz, itt a Bizottsag
pl. 3892,6 milliard allami garanciavallalas engedélyezésrél szamol be, mely-
nek ténylegesen csak a negyedét vették igénybe a bankok. http://ec.europa.eu/
competition/state_aid/scoreboard/financial economic crisis_aid en.html (2015.
aprilis 22-i letdltés).
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részben — felszamolads formdjaban. A valsag és annak hatasait csilla-
pité allami tdmogatasok, a bankok eszkozértéke alapjan, az eurdpai
bankrendszer kozel harmadat érintette, néhany tagallamban pedig tobb
mint a felét.? A Bizottsag 56 bank szerkezetatalakitasat hagyta jova,
14 esetben nem volt sziikség szerkezetatalakitasi tervre, tovabba sor
keriilt 33 vallalkozas felszamolasra.> A realszférat célzé tamogatasok
ehhez képest nagysagrendileg kisebbek voltak, 82.9 milliard eur6 jo-
vahagyott tdmogatassal, melybdl kb. 35 milliardot vettek ténylegesen
igénybe a vallalkozasok.*

A tanulmanyban bemutatom a megmentési és szerkezetatalakitasi
tamogatasok versenypolitikai hatterét, érzékeltetve az egymassal {it-
kozo6 kozpolitikai célkitiizéseket, valamint a bankpiaci verseny témank
szempontjabdl relevans sajatossagait. Ezt kovetden, idérendi sorrend-
ben haladva, dsszefoglalom a pénziigyi szektort és a redlszférat érin-
téen sziiletett, un. soft law jogértelmezd dokumentumokat.> Végezetiil
megkisérlem 0sszehasonlitani a sajatos pénziigyi és az altalanos hata-
lyt megmentési és szerkezetatalakitasi tdimogatasokrol sz6l6 irdnymu-
tatasok kapcsolodasanak fobb tartalmi azonossagait, kiilonbségeit.

2. A versenyben rosszul szereplok elbuknak, ugye?

A szabadsagnak ara van. A szabadsag egyszerre jar lehetdségekkel és
veszélyekkel. Mindezt a piaci verseny nyelvére forditva, azt lathatjuk,
hogy aki olyan arut visz a piacra, amire nagy kereslet van, az nyerni
fog és gyarapodik, aki rosszul méri fel az igényeket, vagy nem képes
hatékonyan megszervezni a termelését, az elobb veszteséges lesz, majd
csddbe megy. A verseny fogalmi eleme, hogy nem csak nyertesek, ha-

2 Tlyen volt Belgium, frorszag, Ciprus, Gorogorszag és Portugélia. Nem volt ér-
demi tamogatéas ugyanakkor Csehorszagban, Szlovakidban, Lengyelorszagban,
Maltan, Finnorszagban, Magyarorszagon. Uo.

3 Uo., kilenc tovabbi esetben még folyamatban volt a vizsgalat 2014 decemberében.
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/scoreboard/financial economic
crisis_aid_en.html honlap végén elérhetd excel tablazat (2015. februar 22-i
letoltés). Az 6sszehasonlitaskor figyelembe kell venni, hogy itt a relevans id6szak
rovidebb, 2009-2012.

E ‘puha joganyag’ jogi természetérdl lasd bévebben: VArRNAY Erné — ToTH Tiha-
mér: Kozlemények az unids jogban. Allam és Jogtudomany, L/4. 2009.
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nem vesztesek is vannak. A bukds lehetdsége az lizlet szerves része,
hiszen senki sem tudhatja biztosan, hogyan alakulnak a fogyasztoi
igények, mivel allnak elé a konkurensek, milyen 4j technologia jele-
nik meg a piacon. A nehézségekkel kiizdd vallalkozasoknak nem kell,
hogy automatikusan az allam dobjon mentddvet. Az ilyenkor sziiksé-
ges szerkezetatalakitas, profiltisztitds rendes esetben megvaldsithatd
allami tdmogatés nélkiil, piaci mechanizmusok révén, a hitelezdkkel
kotott megallapodasokkal, jogilag szabélyozott csddeljaras keretében.

Van azonban, amikor elkeriilhetetlen a kapubezarés. A piacgazdasag
egyik moralis problémakat is felvetd kérdése, hogy mit kell kezdeni
az elbuko vallalkozassal. Szamit-e, hogy miért jutottak oda, ahova? A
vezetok felelotlensége, a tulajdonosok érdektelensége, vagy ‘rajtuk ki-
viil 4ll¢’, ki gondolta volna’ koriilmények varatlan, elére nem lathaté
kedvezétlen egyiittallasa okolhatd-e a valsagért?® Egy cég valsaga a
valods életben Osszetettebb anndl az iskoldban megtanult piaci szabaly-
nal, hogy a nem hatékony vallalkozas helyét atveszik a hatékonyab-
bak. A részvényesek valdsziniileg nem megélhetésiiket, hanem csak
befektetéseik egy részét veszitik el. A cégvezetdk jo eséllyel gyorsan,
mas helyen taldlnak hasonldé munkat. Gyakran legkevésbé felelések
szenvedhetnek a legtobbet: a munkavallalok s adott esetben a vallalat
beszallitoi.

Ezen tul, bizonyos iparagaknal és vallalatoknal a szélesebb kozosség
is megsinyli a rossz piaci dontések sorozatat. Egy kisebb varos vagy ré-
gi6 legnagyobb foglalkoztatdjanak bukasa lancreakciot indithat el, szo-
cialis problémakhoz vezetve. A munkaerdpiac sok esetben nem annyi-

Magyar kontextusban még mindig gyakran megjelené magyarazat, hogy nem
fair versenyben buktak el a kis hazai cégek a nagy kiilfoldi behemotokkal szem-
ben. Hiszen konnyt nekik, tobb évtized, s6t évszazad allt rendelkezésiikre tokét
felhalmozni, megtanulni a verseny irott ¢és iratlan szabalyait. Ezekben kétségtele-
niil van némi igazsag (az id6 eldrehaladtaval egyre kevesebb), de a rend kedvéert
latni kell, hogy a hén ohajtott eurdpai integracionk nem egyik naprol a masikra
ment végbe, a tarsulast létrehozo Eurdpai Megallapodas alapjan a szamunkra
kedvezo, fokozatos piacnyitas révén tobb évig volt lehetdségiik a magyar vallal-
kozoknak felkésziilni a belso piac kihivasaira. Torténelmileg szemlélve, egyéb-
ként sem lehet mondani, hogy valaha is lett volna egy olyan pillanat, amikor min-
den orszag minden vallalkozdja ugyanolyan tiszta lappal indulva allhatott volna
a startvonalra. Relativ versenyelonnyel mindig is rendelkeztek egyes orszagok,
régiok, vagy éppen vallalatbirodalmak. Mas szoval, tokéletesen egyenld, azonos
versenykoriilményeket elvarni illuzio.
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ra rugalmas, hogy a htisfeldolgozo iizembdl elbocsatott munkavallalok
fél éven beliil az Gjabb autdégyarban tudjanak motorokat 6sszeszerelni.
Van, amikor az sem biztatd megoldas, hogy az elbuké hazai cég helyére
majd belépnek a kiilfoldi konkurensek. Lehet, hogy az uj szolgaltatora
vald atvaltds nem megy egyik naprdl a masikra, tobb esetben pedig a
tevékenység kozérdeki jellege megkivanja a folyamatos szolgaltatast.

Meégis, a piacgazdasag egyik legfontosabb belsd torvényét ven-
nénk semmibe, a versenyképesség romlana, a szlikds erdforrasokat
pazarloan hasznéalnank, ha a rossz piaci dontések sorozata nem jarna
semmilyen kovetkezménnyel.” Van olyan nézet, mely szerint a verseny
lényege a ,,teremt6 rombolas™.® Ha egy olyan kis piacon, mint Magyar-
orszag nem lehet hasznot hozva 1égi tarsasagot fenntartani, akkor nem
éri meg ilyen teriileten dolgoztatni embereket, ebbe fektetni tokét (s a
veszteségeket évrdl évre kozpénzbdl fedezni). Egy cég vége ugyanis
nem potolhatatlan veszteség, a vallalkozast alkotd személyek, tudas,
eszkozok nem illannak el a semmibe. A felszamolasi eljarast kovetden
ezek hatékonyabban miikodd szereplok kezébe keriilnek, akik taldn
jobb eséllyel hasznosithatjak ezeket a javakat.” A munkavallalok gyak-
ran tomeges leépitésével jaro fajdalmakat az allam szocialis intézkedé-
sei enyhitik, segitve a nehéz honapok atvészelését és U teriiletre valo
atképzést majd az elhelyezkedést. Azt lehet tehat mondani, hogy az
allam altalanos, szocialis eszkdzokkel és talan a kevésbé lathato, de
legalabb olyan fontos csaladi, kdzosségi szocidlis haloval védett piac
j6 valasz tud adni az elbukd versenyzO probléméjara. Anélkiil, hogy
kozpénzekbdl megmentenénk életképtelen vallalkozéasokat.

Ha a sorozatos rossz dontéseket nem kdvetné biintetés, az sulyos
motivacios problémakhoz vezethet. Milyen dolog az, hogy a nemcsak
sajat cégiiknek, munkavallaloiknak, ligyfeleiknek, hanem a szélesebb

7 A késObbiekben bemutatand6 2014-es megmentési és atszervezési kozlemény 6.
pontja is elismeri: ,,Bebizonyosodott, hogy a gazdasag sikeres agazataiban meg-
figyelhet6 termelékenység-névekedés nem arra vezethetd vissza, hogy a piacon
jelenlévo Osszes vallalkozas termelékenysége nd, hanem sokkal inkabb arra,
hogy a hatékonyabb és technolégiailag fejlett vallalkozasok a kevésbé hatékony
vagy elavult termékeket gyartd vallalkozasok hatranyara novekednek.”

8 ,Creative destruction”, 1asd Joseph ScHUMPETER: Capitalism, Socialism and De-
mocracy. New York, Harper & Bros, 1942.

Veszélyes demagogia lehet ilyenkor arrol beszélni, hogy ment6dvet dobunk egy
fuldoklonak, mintegy alapvetd emberi kotelességeinknek eleget téve.
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kozosségnek sulyos kart okozo, egyébként altalaban jol megfizetett
vezetok vallalatai oriasi allami segélyekhez jutnak? Milyen kockazat-
vallalas az, ahol tudjak, hogy csak nyerhetnek, nincs vesztenivalo, az
allam ugyis megment minket? Nem vezet-e éppen ez a téves biztonsag-
tudat tulzottan kockéazatos, végsé soron rossz piaci dontésekhez? Le-
het-e 4dllamszocialista mentalitassal miikodo piacgazdasagot épiteni? E
probléma nem csak a banki piacra jellemzd, de legutobb éppen a pénz-
iigyi valsag romeltakaritasa sordn adott, soha nem volt mértéki allami
tamogatasok vetették fel sokakban az ,.erkdlcsi kockazat™ kérdését.
A jelenlegi bizottsagi megmentési és szerkezetatalakitasi kozlemény is
elismeri az allami tdamogatasok lehetdsége folytan fennalld hatékony-
sagvesztést. A jo eséllyel megmentésre szamithatéd vallalkozasok szél-
sOségesen kockazatos és fenntarthatatlan tlizleti stratégiakat kovettek.!
Nem csak a bankpiacon, de mashol is sulyos érv ilyenkor a ‘oo big to
fail’, azaz til nagy stlya van a vallalkozasnak az orszadg gazdasagi éle-
tében, hogy egyik pillanatrdl a masikra elsiillyedjen.”” Talan kevesek
tudjak, de a valsag eldtt tobb eurdpai székhelyl driasbank eszkozértéke
akar két-haromszorosa is volt a szé€khely orszag GDP-nek (az amerikai
nagybankok relativ gazdasagi stlya ennél sokkal kisebb).

Mivel az allami tdmogatéas szabalyok unios jogi eredetiiek, a haté-
konysagi problémakon tul meg kell jegyezni e tamogatasok integracios
folyamatra gyakorolt negativ hatasat is. Eurdpai kontextusban tovabbi
problémaként jelentkezik, hogy egy tagallam korményzata 4ltal hozott
dontés sértheti mas tagallamokban letelepedett vallalkozasok jogos

10 Talan talalobb lenne a ,,moral hazard” kifejezést ,,erkolcsot kockara tevé szeren-

csejaték”-nak forditani.

A Bizottsag is elismeri, hogy az egy adott vallalkozas szamara kilatasba helye-
zett megmentési és szerkezetatalakitasi tamogatas mesterségesen csokkentheti a
vallalkozas beruhazasi kiadasait, és ezaltal indokolatlan versenyeldnybe hozza a
piacon. Iranymutatas a nehéz helyzetben 1évd, nem pénziigyi vallalkozasoknak
nyujtott megmentési és szerkezetatalakitasi allami tdmogatasrol (2014/C 246/01,
9. pont).

Erre az egyik legkézenfekvébb valasz az lenne, hogy a fuziokontroll akadalyozza
meg az ilyen hatalmi gocok kialakulasat, vagy akar a meglevok feldarabolasat.
Ezt javasolta pl. az USA volt jegybankelnoke is, Alan Greenspan: “If they re too
big to fail, they're too big”. Lehet, hogy a nagy mérettel jaro hatékonysagnal fon-
tosabb a nemzetgazdasag biztonsagos miikddése. Bloomberg. 2009. oktober 12.
http:/www.bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&sid=aJSHPmNUfchg
(2015. februar 22-i letdltés)
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érdekeit. Ha egy elbuko francia vallalat az allamnak kdszonhetden,
‘mesterségesen’ nem esik ki a piacrol, akkor annak részesedését nem
tudjak az eurdpai versenytarsak megszerezni. Akar egyfajta piacra
1épési akadalynak is lehet azt nevezni, ha egy orszagrol tudott, hogy
nagy eldszeretettel menti meg hazai vallalatait. Ezt nevezik a struktu-
ralis gazdasagi problémak ‘exportalasanak’.®

Milyen gazdasagi indokok'* tehetik a megmentési és szerkezetatala-
kitasi tdimogatasokat mégis elfogadhatéva? Majd latni fogjuk, az enge-
délyezhetdség egyik eldfeltétele egy olyan sulyt, unids szempontbol is
lényeges gazdasagi (kdz)érdek azonositasa, amely elfogadhatova teszi a
versenyen esett sérelmet. Lényegében haromféle indok jon szamitasba:
a munkanélkiiliség sulyos szocialis problémakhoz vezetne, fennakadas
keletkezne egy kozszolgaltatds nyujtasaban, illetve a piaci szereplok
szamanak csokkenése a piac szerkezetében stlyos kart okozna.

A megmentési ¢és szerkezetatalakitdsi tdmogatasok értékelése kap-
csan fontos tovabba latni azt a tagabb Osszefliggés rendszert, amelyben
a piaci szereplok tevékenykednek. Egy kellden koriiltekintd cégvetd
szamos szerepld, magyarra nehezen atiiltethetd ‘stakeholder’ érdekeit
kell hogy figyelembe vegye. Természetesen szerepet jatszik a sajat érdek
(mind vagyoni, mind hirnév oldalrol), de ott van a tulajdonosok, részvé-
nyesek, a barmilyen formaban hitelezok, a vevok-ligyfelek, a beszallitok
¢s lizleti partnerek, s nem utols6 sorban a munkavallalok érdekei. Ezen
tul, a legtdbb cég kellden fontos ahhoz, hogy kdzvetlen kornyezetének
kozosségi €letére (varos, régio, akar orszag) is kihatassal legyen. A jo
tizleti dontések Osszességében kedvezden hatnak ki ezen érdekeltekre, a
rossz dontéseket pedig eldbb-utobb mindenki megsinyli.

Ezen tagabb kontextus figyelembevétele segithet egy olyan érvrend-
szer felépitésében, amellyel a magukat valsagos helyzetbe mandverezd
cégeknek mentéovet dobo allam kozpolitikailag megindokolhatja don-
tését, amely egyszerre aldozza fel a jelenlegi és jovobeli adofizetok pén-
z¢t e célra, s okoz mas piaci szereploknek f4j6 torzulast a szabadpiaci

13 Competition Policy Brief, id., 1. 0. Erdekes médon a foderalis Egyesiilt Allamok-
ban nem aggodnak ettdl a jelenségtél. Az Allamok a rendelkezésiikre all6 adok
terhére egymassal versengve csabitjak a miikodo tokét, anélkiil, hogy barki is
versenytorzitassal vadolna meg Oket, s az amerikai piac szétesésének veszélye
fenyegetne.

Az olyan kézenfekvd, nem gazdasagi indokokkal, mint az adott vallalkozas kor-
manyzathoz, politikusokhoz val6 szoros ktédése, ezuttal nem foglalkozom.



Megmentési és allami atszervezési tamogatasok. .. 23

folyamatokban. Masik oldalrol, ez a szélesebb kontextusti megkdzelités
el is bizonytalanithat, hiszen a megmentési tAmogatas arat megfizetik
egyrészt a versenytarsak (elmaradt bevétel forméjaban), az adofizetok
(biztosan erre a célra szanjuk az adéforintokat) s az allamhaztartasi
kiadasokbol egyébként részesiilok (hiszen e szocidlis célokra elvileg
kevesebb pénz fog jutni)."s

Veégezetiil, egy adott orszagban a megmentési allami tdmogatasok
megitélése nyilvanvaloan attol is fiigg, hogy milyen gazdasagpolitikat
folytat a kormanyzat, a piacgazdasag sokféle valtozata koziil melyi-
ket tartja idedlisnak. Egy erds és kiterjedt allam irdnyitasban hivé kor-
manyzat szamara magatol értetddd, hosszl tavon megtériilé befekte-
tésnek is tlinhet a beavatkozas. A piacnak inkabb csak keretet biztositd
allam (s e politikat tdimogato polgarok) kevésbé éreznék indokoltnak a
bajba jutottak ily médon valé megmentést. Az USA-ban joval nagyobb
felhordiilést kelt egy ilyen célzatu kormanyzati 1épés, mint az EU leg-
tobb tagallamaban (ideértve Magyarorszagot is). Az amerikaiak nagy
valoszinliség szerint két keziikon meg tudjak azokat a nagyobb eseteket
szamolni, amikor a szdvetségi kormanyzat kozbelépett.'® Ezzel szem-
ben az EU-ban csak egy 14 évet vizsgalod kutatas 114 megmentési és
szerkezetatalakitasi tdmogatéas ligyrdl szamol be, ami nem tartalmaz-
za a KKV-kra vonatkoz6 tdmogatasi programokat és a valsag soran a
pénziigyi szektornak adott tamogatasokat.”” Ez dnmagaban jelzi a filo-
zofiabeli kiilonbséget. Talan nem véletlen, hogy az uj tamogatasi sza-

15 Bruce Lyons javaslata szerint a timogatast, ha valakinek, akkor az elbuké cég
munkavallaléinak kellene kapniuk (nem pedig a tulajdonosoknak és kozvetve a
vezetoknek)., Bruce Lyons: Compeition policy, bailouts and the economic crisis.
University of East Anglia, Center for Competition Policy Working Paper, 09. 14.
16. o.

16 A hetvenes évektdl a pénzigyi valsagig nyolc emlitésre méltd eset volt (pl.
Chrysler 1980, Continental Illinois 1984, 1égi tarsasagok 2001), 2008-ban viszont
egyszerre hét is, a korabbiakat nagysagrendekkel meghaladé mértékben (a leg-
nagyobb a Fanni Mae ¢s a Freddi Mac allamositasara forditott 400 milliard USD)
http://www.propublica.org/special/government-bailouts

Miguel Angel BoLsa FErruz — Phedon NicoLaipes: The economics of state aid
for the the rescue and restructuring of firms in difficulty. Bruges European
Economic Research Papers, 27/2013. 7. 0. Darabjara mérve az iigyeket, meglepd
modon Lengyelorszag vezet, utana Németorszag, Olaszorszag és Franciaorszag
(12. 0.)). A tamogatas Osszege alapjan rangsorolva az Egyesiilt Kiralysag (itt a
vasutvallalat megmentése ropitette az egyébként nem tul aktiv orszagot a dobogod
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balyok kapcséan kiadott bizottsagi magyarazé dokumentum is felhivja a
figyelmet, hogy a piaci mechanizmusokba vetett bizalom terén jelentds
a kiilonbség, az eurdpai piacok sokkal rugalmatlanabbak, kevesebb a
kilépés és a belépés.'®

Osszegzésképpen, a versenyben rossz dontéseket hozo vallalkozasnak
idedlis piaci koriilmények kozott el kellene buknia. Egyébként a piacok
nem fognak hatékonyan miikodni, hosszabb tavon a ‘nem ér a nevem’
viselkedés tovabbi karosodast okozhat a piaci mechanizmusokban. A
kart szenveddk segitségére megfeleld jogi €s szocidlis eszkozok allnak
rendelkezésre. A bajba jutott cégeknek allami segitséget adni nagyon
kivételes esetben lehet, csak ha indokolt, ha a kdzérdek ennek hianya-
ban jobban sériilne, mint e nélkiil. Ebbdl a ‘piacbarat’ megkozelitésbol
nézve a megmentési tamogatasok a legkarosabb tamogatasok kozé tar-
toznak, megkockéztatva, hogy e téren nem részletekbe mend bizottsa-
gi szabalyozasra, hanem tiltasra lenne sziikség, hasonldéan a miikodési
¢és exportcélu tdamogatasokhoz. S6t, még azt is meg lehet kockézatni,
hogy a megmentési €s szerkezetatalakitasi tiamogatés rosszabb, mint az
elébb emlitett két ‘fekete listas’, 1ényegében mindig tiltott tAmogatas-
fajta, hiszen bebizonyosodott, hogy a vallalkozas nem tudna magatol
piacon maradni — szemben egy bajba nem jutott tarsasagnak adott, el-
varasokhoz nem kotott mikodési tamogatassal.”

3. A pénziigyi verseny és piaci krizis sajatossagai

A kiilonféle pénziigyi szolgéltatdsokat ny(jtd vallalkozasok kozotti
verseny egyik sajatos jellemzdje, hogy szabalyozott keretek kozott fo-
lyik. Mind nemzetk6zi, mind regionalis (EU), mind tagallami szinten
szamos jogszabaly, illetve ezeket feliigyeld intézmények (pénziigyi fel-
igyeletek, jegybankok) igyekeznek biztositani, hogy a tulzott kockazat-
vallalas ne veszélyeztesse az ligyfelek, illetve a gazdasagi rendszer, a

csticsara), Franciaorszag, Németorszag, Olaszorszag a sorrend, a lengyelek csak
hetedikek (8. 0.).
18 Competition Policy Brief: New rules on rescue and restructuring aid for industry:
the right incentives for innovation and growth; Issue 9, June 2014. 1. o.
Masként fogalmazva, véleményem szerint a megmentési tamogatas olyan
mitkodési tamogatas, amelyet egy sulyos bajba jutott vallalatnak nyujt az allam.
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tarsadalom érdekeit. A pénziigyi szolgaltatdsok fontos jellemzdje, hogy
e piac megfeleld mitkodése elengedhetetlen a hitelezésre épiild realszfé-
ra jol teljesitéséhez is. Tovabbi fontos sajatossag a bankszektor eseté-
ben, hogy ugyan egymadssal rivalizalnak a pénzintézetek, de azok az
egymasnak nyujtott, likviditast szolgald hitelezési kapcsolatok szovevé-
nye miatt egymastol jelentdés mértékben fliggnek is. A bankok ugyan-
is alapvetden rovid tavra kapnak betéteket €s hosszu tavra hiteleznek.
Ez annyit jelent, hogy ha talzott kockazatvallalasai, jelentOs lizleti hiba
folytan egy bank bajba jut, az magaval ranthat mas, egyébként gondosan
gazdalkodo pénzintézeteket is. Ehhez hasonlo kockézat az is, ha egy
bank bukasa a betétesek altalanos elbizonytalanodasaval jar. Egy ilyen
betétkivételi rohamot még a legtOkeerdsebb bankok sem biztos, hogy
kibirnak. E mogott az all, hogy a betétek dsszegét — szabalyozott keretek
kozott — joval meghaladd 6sszegben adnak hiteleket. Kiemelendd még,
hogy a pénziigyi termékek globalizal6dasat nem, vagy nem kell6 mér-
tékben tudja kdvetni a szabalyozas nemzetkozi egységesitése.

Jelen tanulmény keretei nem engedik, hogy az USA-bol indul6, majd
vilagszintli elébb pénziigyi, majd gazdasagi valsag eseményeit rész-
letesen bemutassuk.”” Sommasan azt lehet mondani, hogy az ingat-
lanpiacok a tlzott kockazatvallalas, a kevéssé szabalyozott ‘kreativ’
termékek, végsd soron emberi tévedések, egyes bankarok mohosaga
¢s szabalyozoi hibak okoztdk a vilaggazdasag megtorpanasat, szamos
orszagban sulyos tarsadalmi problémakhoz vezetve.

4. A Bizottsag kozleménygyara

4.1. A megmentési és szerkezetatalakitasi tamogatasok

Az EUMSZ 107. cikk (2) és (3) bekezdései alapjan a Bizottsadg engedé-
lyezhet egyébként versenytorzitd allami tamogatasokat. A részleteket
egyrészt jogszabaly (csoportmentesitési rendelet), masrészt klasszikus

20 Lasd err6l magyarul, pl. KirRALy Jilia — Nagy Marton — SzaBo E. Viktor: Egy

kiilonleges eseménysorozat elemzése — a masodrendii jelzaloghitel-piaci valsag
¢s (hazai) kovetkezményei. Kozgazdasagi Szemle, LV. évf., 2008. julius-augusz-
tus, 573—621. 0. K6rosI Istvan: A gazdasagi-pénziigyi valsag kezelése az Europai
Uniodban: Az allam szerepének valtozasai. In: LAncos Petra (szerk.): Valsagban
az Eurdpai Unio. (Tanulmanyok 24.). Budapest, Pazmany Press, 2014. 9-32.
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jogi kotderdvel nem bird kozlemények, irdnymutatasok szovevényes
rendszere tartalmazza. A Bizottsag el0szor 1994-ben, majd 1999-ben
publikalt megmentési és szerkezetatalakitasi témdban sajat diszkreci-
ondlis jogkorét keretek kozé szoritd iranymutatdsokat, a pénziigyi és
gazdasagi valsag iddszakaban a 2004-ben kozzétett kozlemény volt
iranyad6.?! Ennek el6szor 2009-ben, majd 2012-ben is meghosszabbi-
tottak a hatalyat. Az allami tamogatas atfog6 modernizacidja kerete-
ben, a valsagmenedzselés sordn szerzett tapasztalatok fényében, 2014-
ben sziilettek meg a jelenleg alkalmazandé szabalyok. A tendencidrol
elmondhat6, hogy a kdzlemények ugy épiiltek egymasra, hogy kdzben
a részletszabalyok tekintetében egyre tobb szigoritast vezettek be, tiik-
rozve azt, hogy sulyosan versenykorlatozo, s sok esetben sikerteleniil
jaro6 tamogatasfajtarol van szo.

A novekvd szigor mar csak azért is indokolt, mert nagyon kevés
kézzelfoghato bizonyitéka van annak, hogy e tdmogatasok alapvetden
sikerrel jarnak, azaz a megmentett és atszervezett vallalkozas utobb
valoban életképes, a kozdsség szempontjabol is hasznos szereplévé
tud valtozni.** Glowicka altal 2008-ban megvizsgalt esetek tanulsaga
szerint a megmentési tdmogatasban részesiilt vallalatok fele végiil is
felszamolasra kertil, a nehéz helyzetbe keriilt cégek 70%-at pedig fel-
vasaroljak.?

A 2004-es iranymutatas valamennyi gazdasagi dgazatban érvényes
volt, kivéve az acélipart és a szénbanyaszatot.”* A megmentési és szer-
kezetatalakitasi tdimogatasok akkor jarhattak egy vallalkozasnak, ha az

2L A Bizottsag (2004/C 244/02) kozleménye a K6zosség iranymutatasa a nehéz
helyzetben levd vallalkozasok megmentéséhez és szerkezetatalakitdsdhoz nyj-
tott llami tdmogatasokrol. [2004] HL C 244., 2004. 10. 01., 2. o.; [2004] HL C
244.,2004. 10. 01., 3. o.

22 Ferruz és Nicolaides szerint a megmentés sok esetben nem sikertil, a vallalkozas
a tamogatas ellenére, azt elnyelve felszamolasra keriil. FERRUZ—NICOLAIDES 1. m.
l.o.

2 Elzbieta Glowicka: State aid competition policy: the case of bailouts in the Euro-
pean Union, Humboldt Universitat zu Berlin, 2008. Lasd még: http:/bookshop.
europa.cu/is-bin/INTERSHOP.enfinity/ WFS/EU-Bookshop-Site/en_ GB/-/
EUR/ViewPublication-Start?PublicationKey=KD8010191 (2015. februar 22-i le-
toltés).

Egyes kivételekkel alkalmazhato volt a sajatos halaszatban és az akvakultura te-
rén, a mezégazdasagban pedig sajatos, kiegészitd szabalyok is alkalmazandok.
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olyan nehéz helyzetbe keriilt, amelybdl meglevo sajat forrasai segitsé-
gével vagy forrdsainak szokdsos novelésével (részvényesek kibocsata-
sa, banki kolcson) nem képes kilabalni. Erre utal6 tiinetek a csokkend
profit, az adossdgok novekedése, kihasznalatlan tobbletkapacitas, fize-
toképtelenség. Az iranymutatas csak az egyedi tamogatdsokra vonat-
kozik, ilyen célzatt atfogd tdmogatasi programokkal szemben tdmasz-
tott feltételekrdl csak a KKV-k esetében szol.

A megmentés €s a szerkezetatalakitas két kiilonb6z6 jogcim, egy
koézleményben valo kezelésiiket az indokolja, hogy az esetek talnyo-
mo tobbségeében egymast kdvetden keriil rajuk sor. A megmentési ta-
mogatas a vallalkozas rovid tavu tulélését teszi lehetove, altaldban hat
hénapig tarthat, idonyerést szolgalva a szerkezetatalakitési terv kidol-
gozasaig. A szerkezetatalakitasi tdmogatas a vallalkozas hosszu tavu
talpra allitasat szolgalja.

Mindkét tdmogatastipusra vonatkoz6 tovabbi feltétel, hogy ne jon-
nan létrehozott vallalkozasrdl legyen szo6: a cégalapitastdl szamitott
harom éven beliil nem lehet ilyen jogcimen allami tdmogatést adni.
A csoportszemlélet jegyében egy nagyobb iizleti csoporthoz tartozo
vallalkozas sem részesiilhet megmentési es szerkezetatalakitasi tdmo-
gatasban.

A kozlemény nem tett kiillonbséget aszerint, hogy a megmentésre
szorul6 vallalkozas magédn- vagy allami tulajdonban van. Az esetek
tobbségében magantulajdontl a kedvezményezett, az allami vallalatok
aranya 40% volt a 2000-2013 kozotti idészakot nézve.?

A kozlemény kiilon szélt az engedélyezhetd tamogatas formajarol
is, ami annyiban indokolt, hogy kiilonb6z6é forméju tdamogatasoknak
kiilonbozo lehet a piaci hatasa. A megmentést allami garanciavallalas
vagy piaci szintli kamat melletti hitel szolgalhatta, szerkezetatalakités-
nal tékeemelés, addssagleiras, hitel, kamattdmogatas, add vagy egyéb
kozterhek megfizetése aloli mentesség is szoba johetett.

2 FERRUZ-NICOLAIDES i. m. 21-22. o. Tagallamonként nézve Lengyelorszagban a
leggyakoribb az allami vallalatok megsegitése, itt az dsszes ligy haromnegyede
volt ilyen {igy, a dobogodsok joval lemaradva, Németorszag és Olaszorszag 15
%-kal. A 40%-os arany is kiemelked6en magas, ha azt nézziik, hogy mekkora az
allami vallalatok aranya az EU-ban. Azt lehet mondani, hogy az allami iranyi-
tasu vallalatok joval gyakrabban szorulnak kisegitésre, vagy az allam nagyobb
hajlandosagot mutat sajat cégei megmentésére €s ritkdbban hagyja azokat felsza-
molasi eljaras ala keriilni.
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Az engedélyezés egyik alapelve, hogy mind a megmentési, mind a
szerkezetatalakitasi tdimogatasnal uniés érdeket (is) kell szolgalnia az
intézkedésnek. Ilyenek lehetnek a szocidlis vagy regiondlis politika
szolgalata, a kis- és kozepes vallalkozasok gazdasagi szerepének meg-
Orzése, vagy kivételesen az egészséges piaci szerkezet megorzése (ha a
vallalkozas eltiinésével monopol vagy oligopol piaci szerkezet alakulna
ki). Tovabbi alapelvi szintii elvaras volt mar ekkor is, hogy a versenyre
gyakorolt karos hatasok csokkentése érdekében kompenzacios intézke-
déseket kell hoznia a vallalkozasnak.

Megmentési timogatas a kovetkezo feltételekkel volt engedélyezheto:

a vallalkozas nehéz helyzetben legyen,;

formaja piaci kamat melletti kdlcson vagy kezességvallalas
(ennek szamitdsahoz a Bizottsag referencia-kamatszinteket ad
meg);

Osszege a talpon maradashoz sziikséges mértékre korlatozod-
jon;

a lehetd legrovidebb iddre, legfeljebb hat honapra adhato;
feltéve, hogy komoly szocidlis nehézségek indokoljak;

egy vallalkozas csak egyszer kaphat;

az engedélyezést kovetd hat honapon beliil szerkezetatalakitasi
vagy felszamolasi terv keriil benyujtasra, kivéve, ha az igénybe
vett timogatas 0sszegét a vallalkozas visszafizette.

A szerkezetatalakitasi tamogatas engedélyezésének feltételei a ko-
vetkezok voltak:

a vallalkozas nehéz helyzetben legyen;

a szerkezetatalakitasi terv hitelesen bemutatja, hogy a tdmoga-
tas alkalmas a vallalkozas ¢€letképességének helyreallitasara;

a kedvezményezett is aldozatokat kell hogy vallaljon, pl. kapa-
citas csokkentése, vagyonrész eladasa, adott piacrol kivonulas,
piacra lépési akadalyok mérséklése révén (a kompenzacios in-
tézkedés nem elvaras a KKV-k esetében);

kivételesen a tagédllamnak is vallalasokat kell tennie (pl.
jogalkotast igényld piacnyitds, privatizacio);

a tamogatas a sziikséges minimumra legyen korlatozva;

a kedvezményezettnek is szerepet kell vallalnia a koltségek vi-
selésében, melynek aranya a vallalkozas méretének fiiggvénye
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(kisvallalkozdsoknal minimum 25%, kézepeseknél 40%, a na-
gyobb vallalkozasoknal legalabb 50%),%

— aszerkezetatalakitasi terv végrehajtasarol éves jelentést kell be-
nyujtani;

— csak egyszer adhato: ha nem telt el tiz (a mezdgazdasagban
alapvetd termékek esetén Gt) év két szerkezetatalakitasi prog-
ram kozott, akkor nem engedélyezheto.

A 2004-es iranymutatas alapjan a Bizottsag tiz év alatt hozzave-
téleg kétszaz egyedi tdmogatas ligyben hozott dontést, olyan jo nevii
vallalatok esetében is, mint a Peugeot és Citroen markakat gyarto
PSA, a Royal Mail, bulgar, gorég és brit vasuttarsasagok, vagy éppen
az osztrak, cseh, olasz, maltai, ciprusi és magyar légitarsasagok.”’” A
PSA esete jo példa arra, hogy a gazdasagi valsag a bankok mellett az
autoipart is sulyosan érintette. Az elsdsorban hitelbdl finanszirozott 1j
gépkocsivasarlasok visszaesésével a PSA tevékenységét finanszirozo
Banque PSA Finance jelentds veszteségeket szenvedett el, s a hitel-
mindsiték altali lemindsités utan akkut likviditasi valsdgba jutott. A
Bizottsdg megmentési tamogatasként eldszor 1,2 milliard eurds allami
garanciat hagyott jova, majd a szerkezetatalakitasi terv kapcsan indi-
tott mélyrehatd vizsgalatban egy Gjabb 7 milliardos kétvény kibocsa-
tasi garanciat és egy 85,9 millids visszatéritendd kolcsont. A PSA a
szerkezetatalakitas keretében csokkentette kapacitasat, erdsitette gyar-
to lizemeinek szakosodasat és a dizel hibrid technologia fejlesztésére
irdnyul6é beruhédzasait. Tovabbi kompenzacios intézkedésként az al-
lamnak és a vallalatnak vallalnia kellett tovabba, hogy nem forditjak a
tamogatast piaci részesedésiik ndvelésére (ez esetben nagyobb lenne az
allami garancia ara) és felvasarlasokra.

% A Ferruz és Nikolaides-tanulmany szerint 2005-2013 k6zott (nem szamitva a
hitelintézeteknek adott valsagtamogatasokat) az atszervezés koltségeihez vald
hozzéjarulas aranya ennél magasabb volt: kis méretii vallalkozas 47%, kozepes
méretiick 51%, nagy vallalatok 63% (i. m. 14. 0.).

27 European Commission, Competition Policy Brief: New rules on rescue and
restructuring aid for industry, issue 9, June 2014. p. 2.

28 2013. jalius 30-i bizottsagi sajtokézlemény: http://europa.cu/rapid/press-release

IP-13-757 en.htm (2015. februar 22-i letoltés).
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4.2. Az atmenetinek szant valsagkozlemények

A bankpiaci valsag méretei €s kiterjedtsége alapjan elsére meglepd le-
het, hogy annak elsd szakaszaban egyetlen jelentds intézet tlint csak el
végleg a piacrol. A Lehman Brothers 2008 szeptemberében kért cs6d-
védelmet — ezt Iehet a pénziigyi valsag kezdetének tekinteni.” A valsag
nem az egyik naprol a masikra ‘iitott be’. Egy évvel ezt megeldzden is
mar hosszu sorok kigyoztak a brit Norhtern Rock fidkjai eltt. Német-
orszagban a Sachsen LB és az LKB megmentésére a kormanyzatnak
26 milliard eurot kellett koltenie.

Az europai gazdasagi valsag menedzselésének kellemes intézményi
meglepetését az EU Bizottsaga jelentette azzal, hogy a tobb évtizede
begyakorolt, kelléen rugalmas allami tdmogatasi szabalyokat gyorsan
¢s hatékonyan alkalmazva egyfajta eurdpai valsagmenedzser szere-
pet tudott magara vallalni.** Mindez nem a pénziigyi piacok sajatos
szabalyozasabol, hanem az &ltalanos allami tdmogatds szabalyokbol
kovetkezett. Oridsi adminisztrativ erdket megmozgatva, akar néhany
nap vagy Ora alatt is képes volt a versenyligyi biztos és foigazgatosaga
(ideiglenes) dontéseket hozni.*' Olyan hozzaallasrol tettek tanusagot,
amely a valsag parancsold sziikségletei miatt érthetd és indokolt volt,
s melynek kdvetkezményei pozitivan kell, hogy kisugarozzanak a val-
sdg-iddszak utani engedélyezési eljarasokra is.

2 Tovabbi mentéakcid volt az Egyesiilt Kiralysagban a Northern Rock, a dan
Roskilde és a német Landesbank West LB. Lasd Christoph ArHoLD: Globale
Finanzkrise und Europaische Beihilfenrecht. EuZW, Band 19 (2008), 23. 713—
718.

3 Lasd J. Armunia: Restructuring EU banks: the role of State aid control,
Speech/12/122, Brussels, CEPS, 24 February 2012. Természetesen eurdpai szin-
ten az EU Kozponti Bankja, nemzeti szinten a jegybankok, feliigyeletek, pénz-
igyi kormanyzatok is tették a dolgukat, de az eltérd tagallami megoldas o6tleteket
végs6 soron a briisszeli allami tamogatas részleg szisztematizalt, soft law for-
maban kozzé is tett elvaras rendszere tette ‘eurdpaivad’, jelentésen mérsékelve a
problémak exportalasabol adodo fesziiltséget.

3 Ez ugy volt lehetséges, hogy a Bizottsag testiileti dontési jogkorét a verseny-

iigyi biztoshoz delegalta jovahagyo hatarozatok tekintetében. A dontéshez kellett
azonban a Bizottsag elndkének és a belso piaci, valamint gazdasagi és monetaris
biztos beleegyezése, az intézkedés siirgdsségét igazold tagallami jegybankelno-
ki levél és a Jogi Szolgalat ‘rabdlintasa’. Temporary empowerment, SEC(2008)
2575/2.
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A Bizottsag ‘eléremenekiilésében’ valosziniileg az is szerepet jatsz-
hatott, hogy a Bizottsag feje folott ott lebegett annak lehetdsége, hogy a
tagallamok a 108. cikk (2) bekezdése alatt, igaz nehezen tetd ala hozhato
egyhangu dontéssel, de a Bizottsagot megkeriilve is engedélyezhetnek
egy egyébként versenytorzito allami tamogatast. Ez azt jelentette volna,
hogy a kontroll kicstszik a versenyszabalyokat is érvényesito testiilet
kezébdl, s a megmentés csomagok kevésbé atlathato, elvszerti, ad hoc
tagallami kompromisszumok eredményeként formalodtak volna.

A 2008. oktober 12-én tartott eurodvezeti kormanyfok valsagtanacs-
kozésa az allami tdmogatas szabalyok atmeneti rugalmas alkalmazasat
szorgalmazta, természetesen a belsé piac elveinek feladasa nélkil.? A
Bizottsag mar a kovetkezd napon kibocsatotta els6 soft law anyagat,
kozzétéve azt a keretet, amelyben értékelni kivanta a feltokésitési €s
a kezességvallalasi intézkedések allami tamogatéds szabalyokkal vald
Osszeegyeztethetdségét.”

A 2008-as banki kdzlemény alapelvként rogzitette, hogy a nehéz
helyzetben 1évo vallalkozasok szamara nyUjtott allami tamogatasok ér-
tékelése rendszerint az EUMSZ 107. cikke** (3) bekezdésének c¢) pont-
ja, valamint a nehéz helyzetben 1év6 vallalkozdsok megmentéséhez és
szerkezetatalakitasahoz nyujtott allami tdmogatasokrol szolo kozossé-
gi irdnymutatas szerint torténik. A Bizottsag felhivta a figyelmet, hogy
ezen iranymutatds ugyan altalanosan alkalmazandoé volt, de mar eleve
tartalmazott a pénziigyi dgazatra vonatkozé specidlis szabalyokat is.
A kozlemény fontos valtoztatasa volt, legaldbbis ami az engedélyezd
dontések jogalapjat illeti, hogy a valsag kiterjedtségére tekintettel el-
ismerte, hogy e tdmogatasok az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének

32 “Inthe current exceptional circumstances, we stress the need for the Commission
to continue to act quickly and apply flexibility in state aid decisions, continuing
to uphold the principles of the single market and of the state aid regime.” Sum-
mit Declaration, point 5. Elérhet6: http://ec.europa.cu/economy _finance/publica-
tions/publication13260 en.pdf

3 A Bizottsag kdzleménye — Az allami tamogatasokrol sz616 szabalyoknak a pénz-
intézetek vonatkozasaban a jelenlegi pénziigyi vilagvalsaggal Gsszefiiggésben
tett intézkedésekre torténd alkalmazasa (2008/C 270/02) [2008] HL C 270., 2008.
10. 25., 8-14. o.

A korabbi joganyagok még az EK-Szerzodés 87. cikkére hivatkoztak. A tanul-
manyban az egységesség kedvéért a jelenleg hatalyos EUMSZ szerinti szdmozast
hasznélom.
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b) pontja alatt kezelenddk, mely szerint a Bizottsag engedélyezheti az
allami tdmogatast ,,egy tagallam gazdasagaban bekdvetkezett komoly
zavar megsziintetésére” is.%

A kozlemény, illetve a bizottsagi dontések, tullépve az altalanos
megmentési €s szerkezetatalakitasi kozlemény eldirasain, a kovetke-
z6 korlatozasokat irtak eld a versenytorzulas csokkentése érdekében.*
Az ‘agressziv’ terjeszkedés megakadalyozasa érdekében a kedvezmé-
nyezett nem kommunikélhatta a tdmogatas tényét abbol a célbol, hogy
ezzel piaci helyzetét erdsitse. Volt lehetdség a bank novekedéseét (mérd
szam lehetett a mérlegf6osszeg, GDP) vagy piaci részesedését, akvizi-
cios politikajat korlatozni. Volt példa az arazas befolyasolasara.®’

A két honappal ezutan kibocsatott ,,Ideiglenes kozosségi keretrend-
szer a finanszirozasi lehetdségek elérésének tamogatasara iranyuld
allami tamogatési intézkedésekhez a jelenlegi pénziigyi és gazdasa-
gi valsagban” cimii kozleményt eredendden 2008. december 17-e és
2010. december 31-e kozott kellett alkalmazni.® Ezzel a Bizottsag a
redlszektorban is elismerte az engedélyezések jogalapjaként a 107. cikk
(3) bekezdés b) pontjat. A dokumentum felidézi a mar a kibocsatas
idépontjaban is rendelkezésre allo széles korti allami tdmogatas leheto-
ségeket, a csekély Osszegli tdimogatasok kivételétdl kezdve az altalanos
csoportmentességi rendeletben megjelolt jogcimeken keresztiil egyes
soft law iranymutatésokig.

Atmeneti jelleggel, a meglevé szabalyokhoz képest engedékenyebb
elbiralast vetit elo, igy pl. a csekély 0sszegli tamogatasok mellett a tag-
allamok maximum 500 ezer eur6 tamogatast is nyUjthattak (ebbdl az
0sszegbdl az ugyanazon vallalkozasnak adott de minimis tdmogatést le
kellett vonni) .** Témank szempontjabol fontos valtozas, hogy az ide-
iglenes szabaly alapjan az atmeneti valsagkezelési céli, maximum 500

3% Az iranymutatas utolsd, 53. pontja ismerteti, hogy a Bizottsag megtette a megfe-

leld 1épéseket annak biztositasara, hogy a hianytalan bejelentést kévetoen sziik-
ség esetén akar 24 6ran beliil és hétvégén is sor keriilhessen a hatarozatok elfoga-
dasara.

3 Banki irAnymutatas, 27. pont.

37 A 2008. december 3-i Fortis-dontés (NN 42/2008) megtiltotta, hogy a tobbi ver-
senytarsnal magasabb kamatot kinaljon a bank.

3% [2009] HL C 16.,2009.1.22., 1. 0.

¥ 1d.,4.2.2. pont.
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ezer eurd Osszegli tAmogatas nyujthatd volt azoknak a véllalkozasok-
nak is, amelyek 2008. jilius 1. utan, a globalis pénziigyi és gazdasagi
valsag kovetkeztében keriiltek nehéz helyzetbe, de el6z6leg nem voltak
nehéz helyzetben. Fészabalyként ugyanis csekély jelentdségli tamo-
gatas kedvezményében nem részesiilhetnek a nehéz helyzetben levo,
megmentésre szoruld vallalatok.*® A kozlemény egyébként kifejezet-
ten nem modositotta az altaldnos megmentési és szerkezetatalakitasi
kozleményt, de alkalmazasi korén beliil esd vallalatokra nézve parhu-
zamos, kedvezdbb szabdlyokat alkotott, a tagallamokra bizva annak
eldontést, hogy melyik szabalyt alkalmazzak.

E kozlemény lejaratat kdvetden egy lényegében hasonlo, bar tobb
ponton szigorubb feltételeket tamasztd soft law dokumentumot bocsa-
tott ki a Bizottsag, 2011. december 31-ig alkalmazanddan.*!

Visszakanyarodva a pénziigyi sztérahoz, a 2008 oktoberi kozleményt
a Bizottsdg még ugyanazon év decemberében kiegészitette a feltokési-
tés kérdése targyaban.** A kozlemény egyszer sem hivatkozza az altala-
nos megmentési €s szerkezetatalakitasi kozleményt. A ‘megmentési és
szerkezetatalakitasi’ fogalompart akként emliti meg, hogy az allamnak
valo torlesztés végéig a megmentési és szerkezetatalakitasi szakaszban
a bajba jutott bankokra vonatkozd magatartasi biztositékoknak milyen
elemeket kell tartalmazniuk (restriktiv osztalé¢kpolitika, a tilzéd dija-
zasok vagy bonuszok kifizetésének korlatozasa, a pénziigyi stabili-
tas céljaval Osszeegyeztethetd szolvenciamutaté megndvelt szintjének

40 A Szerz6dés 87. és 88. cikkének a de minimis tamogatasokra valo alkalmazasa-
ol sz616, 2006. december 15-1 1998/2006/EK bizottsagi rendelet, [2006] HL L
379., 2006.12.28., 5. o.. Meg kell jegyezni azt a szokatlan megoldast, hogy egy
bizottsagi rendeletet egy bizottsagi kézlemény puhit fel, modosit. A csekély 6sz-
szegll timogatas jelenleg hatalyos szabalyait a 407/2013/EU bizottsagi rendelet
tartalmazza. [2013] HL L 352/1 (az Osszeghatart ismételten 200 ezer eurdban
meghatarozva).

4 A finanszirozasi lehet6ségek elérésének timogatasara iranyuld allami tamogatasi

intézkedésekhez a jelenlegi pénziigyi és gazdasagi valsagban alkalmazott ideig-
lenes kozosségi keretszabaly (2011/C 6/05).

A pénzintézetek feltdkésitése a jelenlegi pénziigyi valsagban: a tamogatas sziik-
séges minimalis szintre torténd korlatozasa és az indokolatlan versenytorzulas
kikiiszobolését célzo biztositékok cimii kdzlemény, [2009] HL C 10., 2009. 01.
15.,2-10. o.

42
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fenntartasara vonatkoz6 kdotelezettség, valamint az allami részvallalés
torlesztésének titemterve).®

A feltokésitési kozlemény a kedvezményezett pénziigyi helyzete
alapjan, az Eurdpai Kozponti Bank altal kidolgozott modszertant ko-
vetve, kiilonbséget tett az alapjaiban egészséges és a strukturalis hi-
bakkal kiizdd, rossz tizletpolitikat koveté bankok kozott. Ez utdbbiak
tizleti modellje vezetett valsagos helyzetiikhoz, ezért csak az e korbe
tartozd bankoknak kellett szerkezeti valtozasokkal is jaro, ‘fajdalmas’
szerkezetatalakitasi tervet kidolgozni.

Hérom honapot kellett varni a 2009-es év elsé kdzleményére, amely
ezuttal az allam altali eszkozatvételi intézkedésekrdl szolt.** Ezek
ugyanis allami tdmogatasnak mindsiilnek, amennyiben a kedvezmé-
nyezett bankot mentesitik az értékvesztett eszkozok miatti veszteség
vagy lehetséges veszteségre képzett tartalék konyvelésének kényszere
alol (vagy kompenzaljak ezért), és/vagy szavatolo tokét szabaditanak
fel mas célokra. Ez a helyzet 4ll eld, ha az értékvesztett eszkozoket
a piaci arnal magasabb értéken vasarolja meg az allam. Marpedig a
valsag sordn a piacok befagydsa miatt a Bizottsag véleménye szerint
az ¢érintett eszk6zoknek nem Iétezett piaci ar melletti kereskedelme,
igy minden allami beavatkozés felvetette a tdmogatas erds gyanujat.
E kozlemény hivatkozik a megmentési ¢és szerkezetdtalakitasi
tamogatasokrol szolo szabdlyokra, melyek értelmében az eszkozatvé-
tel strukturalis miiveletnek mindsiil és az alabbi harom feltétel alapos
értékelését teszi szilikségessé: (i) a kedvezményezett megfeleld mértéki
hozzajarulasa az eszkozatvételi program koltségeihez;(ii) megfeleld in-
tézkedés az ¢életképesség helyreallitasanak biztositdsara, valamint (iii).
sziikséges intézkedések a verseny torzulasanak ellensulyozasara.® E
harom tényez0 tartalmat az eszkozatvétel esetére bontja ki e harom
feltétel tartalmat a Bizottsag.

Kovetkezd 1épcsoként 2009. julius 23-an tette kdzzé a Bizottsag a
szerkezetatalakitasi tervvel szembeni elvarasait kifejté kozleményét*,

A banki kdzlemény 44. pontja.

4 Az értékvesztett eszkozok kozosségi bankszektorban torténd kezelésérdl szolo
kozlemény, [2009] HL C 72., 2009. 03. 26., 1-22. o.

% 1d., 49. pont.

46 A pénziigyi szektor életképességének helyreallitasa és a jelenlegi valsagban ho-

zott szerkezetatalakitasi intézkedések értékelése az allami tamogatasi szabalyok
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kiegészitve az allami garanciakrol, a feltdkésitésrdl, illetve az érték-
vesztett eszkozok kezelésérdl szold kordbbi iranymutatdsokat. Az
iranymutatas ideiglenes 2010 végéig lett volna alkalmazandd, azota
tobbszor meghosszabbitottak hatalyat. A kdzlemény harom alapelvre
épil:

e a tamogatasban részesiilo bankoknak hosszu tavon életképes-
nek kell lenniiik tovabbi allami segitség nélkiil,

e a tdmogatasban részesiilé bankok és azok tulajdonosai mélta-
nyos mértékben hozza kell hogy jaruljanak a szerkezetatalakitas
koltségeihez és

e onkorlatozasokat  kellett  vallalniuk a  versenytorzulas
minimalizaldasa érdekében (pl. versenytars felvasarlasanak és
arvezeto szerep tilalma).

Megjegyzendd, hogy ezek az elvek nem mondhatok ujszertinek, in-
kabb a korabbi kozleményekben megjelent elvarasok Osszegzésének
tekinthetdk.

Mivel a Bizottsag értékelése szerint a pénziigyi piacokon a likvi-
ditasi helyzet sokat javult és kisebb sziikség volt allami beavatkozas-
ra, e juliusi kézlemény szigoribb feltételeket vezetett be az allami
garancia dija kapcsdn, tovabba életképességi tervet kovetelt meg a
bizonyos 0sszegli garanciaval mar rendelkezd, s Gjabb garanciaért fo-
lyamod6 bankok esetében. A Bizottsag akkor tartotta sziikségesnek
a szerkezetatalakitast, ha az allami tdmogatas mértéke meghaladta a
bank kockézattal sulyozott eszkézallomanyanak 2%-at. A kozlemény
hangstlyozza, hogy a fenntarthato jovOstratégiak kidolgozasa érdekeé-
ben a szerkezetatalakitasi terv részeként stressz tesztet kell végezni-
ik, amelynek keretében elemzik a bankok erdsségeit és gyengeségeit,
s ez alapjan, ha kell, feliilvizsgaljak a bank {izleti modelljét, feltarjak
¢s kezelik az értékvesztett eszkozoket, a veszteséges tevékenységek
megsziintetik.

A Bizottsag kovetkezO, 2010. decemberi kozleménye*’ elismerte,
hogy a pénziigyi piaci fesziiltségek és a kéaros tovabbgylirtizd hata-

alapjan cimii bizottsagi kozlemény, [2009] HL C 195., 2009. 08. 19., 9. o.

47 A Bizottsag kozleménye a pénziigyi valsaggal Osszefliggésben nyujtott bank-
mentd intézkedésekre vonatkozo allami tamogatasi szabalyok 2011. januar 1-jétol
torténd alkalmazasarol. (2010/C 329/07). Ezt a kdzleményt szokas angolul ‘exit
communication’nek, vagy meghosszabbitasi kdzleménynek is hivni, mert 2011.
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sok lehetdsége miatt az allami tdmogatdsoknak az EUMSZ 107. cikke
(3) bekezdése b) pontja alapjan torténd jovahagyasanak feltételei to-
vabbra is fennallnak, igy az e jogalapra épiild korabbi négy kozlemény
2011 végéig tovabbra is hatalyban kell hogy maradjon. A kdzlemény
moédositotta e korabbi dokumentumok egyes rendelkezéseit. igy pél-
daul a valsadg kezdetén a Bizottsdg megkiilonboztette a nehéz hely-
zetben levl pénziigyi intézményeket €s az alapvetden stabil pénziigyi
intézményeket. Az eldbbiek {izleti stratégidjukbol kifolyolag jelentds
szerkezeti problémakkal kiiszkodtek, utobbiak nehézségeit foként a
pénziigyi valsaggal jard rendkiviili helyzet okozta, nem pedig a tulzott
kockazatvallalas. nehéz helyzetben levé bankok feltdkésitése kapcsan
szerkezetatalakitasi tervet, a stabil bankok feltokésitése kapcsan életké-
pességi tervet kellett benyujtani a Bizottsaghoz. A kozlemény ezt a kii-
16nbségtételt eltordlte. 2011. januar 1-jétdl ezért az 0 feltdkésitési és az
értékvesztett eszkozokkel kapesolatos 11j intézkedések kapcsan minden
kedvezményezett koteles szerkezetatalakitasi tervet benytjtani.*®

2011 decemberében, a szabalyok attekinthetdségét nem éppen segit-
ve, adta ki a Bizottsag az (ijabb kozleményét, amely 2012. januar 1-jétdl
hatalyosan modositott a meglevé négy banki valsagkézleményen.” A
tovabbra is fenndllo stlyos piaci nehézségekre tekintettel a bankokrol
sz0lo, a feltokésitési ¢s az értékvesztett eszkdzokrol szolo kozlemé-
nyek érvényben maradtak, a szerkezetatalakitasi kozlemény hatalya is
meghosszabbodott a 2011. december 31. utani idoszakra. A feltokésitési
kozleményt kiegészitve szabalyokat fogalmaz meg a valtozo ellentéte-
lezésh allami részvényvasarlasok kapcsan és az allami garancia beara-
zasa tekintetében.

A Bizottsag politikdja az els6 években az volt, abbol kiindulva, hogy
gyakorlatilag minden bank megmentésre szorul, hogy els¢ kdrben
lényegében minden allami tamogatast engedélyezett, majd késdébb, a

december 31-ig modositott feltételekkel meghosszabbitotta a szerkezetatalakitasi
kozlemény hatalyat (a négy kozlemény koziil egyediil ennek volt meghatarozva
az id6beli hatalya).

4 1d., 12-14. pontok. Ertheté modon, néhany évvel a valsag kirobbanasa utan ke-
vésbé volt életszer( attodl tartani, hogy a dominohatas miatt egyébként egészséges
tizletpolitikaju bankok is megmentésre szoruljanak.

4 A Bizottsag kozleménye az allami tAmogatasi szabalyoknak a pénziigyi valsag-
gal Osszefliggésben nyujtott bankmentd intézkedésekre 2012. januar 1-jétdl valo
alkalmazasarol (2011/C 356/02).
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szerkezetatalakitds sordn érvényesitette a verseny €s bels6 piacot védod
feltételeket.® Ez jelentGsen szigorodott a 2013 juliusaban kozreadott,
ma is alkalmazandé kozleménnyel, amely a 2008-as banki kozlemény
helyébe 1ép, a tobbit pedig mddositja.”! A kdzlemény iranymutatast
ad a felszamolasi tamogatas feltételeir6l?, tovabba a kozponti bankok
intézkedéseinek allami tamogatas tigyi megitélésérol.>
Koncepcionalis ujdonsag, hogy ezen tul a feltOkésités és az érték-
vesztett eszkozokkel kapcsolatos intézkedések engedélyezésére csak a
bank szerkezetétalakitasi tervének jovahagyasat kovetden keriilhet sor.
A 2008-2009-es szabalyok a bankok megmentését még szinte minden-
nél fontosabbnak tartottak, és a szerkezetatalakitast elég volt a timoga-
tast nyujtasat kovetd hat honapon beliil engedélyeztetni a Bizottsaggal.
Tovabbra is rendelkezésre allnak majd kezességvallalasi programok
annak érdekében, hogy a bankok likviditdsa ne keriiljon veszélybe. Az
ilyen programok azonban csak olyan bankok szdmara biztosithatnak

0 A 2013-as banki kozlemény megfogalmazasaban: ,,A véalsig mértéke és az

unids pénziigyi szektorban tapasztalhat6 éltalanos bizalomvesztés, valamint a
bankkozi forrasok ehhez tarsuld elapadasa miatt a Bizottsadg tigy dontott, hogy a
pénziigyi rendszer stabilitdsanak megovasa érdekében hozott minden sziikséges
tagallami intézkedést — beleértve a megmentési intézkedéseket €s a feltdkésitési
programokat — jova fog hagyni. A kezességvallalas, felt6késités és értékvesztett
észkozokkel kapcsolatos intézkedések formajaban nytjtott megmentési tdimogatas
ideiglenes elfogadasa eredményesen csokkentette a panikot, és helyreallitotta a
piaci bizalmat.” (id. 22. pont).

St Tlyen jelent6s valtozas volt tetten érhet6 a tehermegosztas és az el6zetesen meg-

kivant szerkezetatalakitasi terv kapcsan. A Bizottsag kézleménye az allami ta-
mogatasi szabalyoknak a pénziigyi valsaggal 6sszefliggésben hozott bankmentd
intézkedésekre vald, 2013. augusztus 1. utani alkalmazasardl (,,A Bankokrol szo-
16 kdzlemény™) (2013/C 216/01). A Bizottsaghoz e szerint a 2013. augusztus 1-jét
megel6z6en beérkezett bejelentéseket a bejelentés idépontjaban hatalyos kove-
telmények alapjan biralja el. A kdzlemény 6. pontja szerint a pénziigyi piacokon
allandosult fesziiltség és a kedvezdtlen hatasok szélesebb korii tovagytiriizésének
kockazata miatt a pénziigyi szektornak nyujtandé allami tamogatas tekintetében
tovabbra is teljesiilnek az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdése b) pontja alkalmaza-
sara vonatkozo feltételek.

2 1d., 65. pont.

3 1d., 62. pont, igy a szokasos monetaris intézkedések nem tamogatasok, a rendki-

vili likviditasi timogatas viszont tdmogatasnak mindsiilhet.
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likviditast, amelyek az illetékes feliigyeleti hatosdg meghatarozasa sze-
rint nem szenvednek tOkehianyban.’*

Fontos elvi szempont, hogy a versenytorzulast korlatozo feltételek
el6irdsa a teherviselés mértékétdl fiigg. Masik fontos valtoztatas, hogy
a tehermegosztasra vonatkozd minimumkovetelmények szintjét meg-
emelte a Bizottsag: mieldtt egy bank szerkezetatalakitasi timogatasban
részesiilne, foszabalyként ki kell meriteni valamennyi piaci forrasbol
megvalosithatd tokeképzési lehetdséget, tobbek kozott az alarendelt
kolcson atalakitasat is. A bankoknak és a tulajdonosoknak tehat leheto-
leg sajat forrasbdl, illetve részben akar egyes, nem biztositott hitelezoik
forrasaibdl kell finanszirozniuk az atalakitast. A hitelez6i kovetelések
tokévé konvertalasa soran alapelv, hogy a hitelezd0 nem jarhat rosz-
szabbul,” vagyis azon hitelek tokévé konvertalasara keriil sor, ame-
lyek visszafizetésére a bank helyzete miatt nincsen remény. A valsag
évei alatt eltérd tagallami gyakorlatok alakultak ki a teherviseléssel
kapcsolatosan: vannak olyan orszagok, amelyek az allami tamogatasi
szabalyok minimumkdvetelményeihez tartottdk magukat, és olyanok,
amelyek ezeket a kovetelményeket tullépve a befektetoktdl vagy a hi-
telezoktodl vartak el belso feltOkésitést. Mindez eurdpai szinten nézve
eltérd finanszirozasi koltségeket eredményezett a bankoknal, melyek
fenyegetik az egységes piac integritasat, és veszélyeztetik az egyen-
16 versenyfeltételeket. A Bizottsag ezért az elvarasok egységes szintre
valo emelését iranyozza el.*°

A bankok tékebevonasi intézkedéseihez kotddden a Bizottsadg ‘se-
lyemzsin6rt’ ad a bank vezetdinek €s szigoru elvarasokat fogalmaz meg
a vezetOi javadalmazasok kapcsan.”” Amennyiben az allami tamogatas
igénybevételét megfelel6 modon és iddben hozott vezetdi fellépéssel

3 Az irAnymutatas 28. pontja szerint tékehiany alatt unios, euroévezeti vagy nem-

zeti szinten lefolytatott tOkekdvetelményi vizsgalat, stresszteszt, eszk6zmindség-
ellenérzés vagy hasonld vizsgalat sordn megallapitott, adott esetben az illetékes
feliigyeleti hatosag altal is megerdsitett tokehianyt kell érteni.

% Eza ‘no creditor worse off” elv.

6 1Id., 19. pont.

7 Ezekkel a szigoritasokkal a Bizottsag 1ényegében a tagallami szinten mar elfo-
gadott megkotéseket emeli 4t sajat irdnymutatasaba. Igy példaul Gorogorszagban
korlatoztak, a banki vezetdk nem kereshettek tobbet a jegybank elndkénél, az
Egyesiilt Kiralysagban 2008-ban megtiltottak a készpénz jutalom fizetését, el-
bocsatasnal is csak ésszerii kompenzacio volt adhato, Németorszagban 500 ezer



Megmentési és allami atszervezési tamogatasok. .. 39

¢ésszerlien el lehetett volna keriilni, a szerkezetatalakitdsdhoz vagy sza-
balyos felszamolasahoz allami tdmogatast igénybe vevd szervezetnek
le kellene valtania a bank vezérigazgatdjat, valamint adott esetben az
igazgatotanacs tobbi tagjat.® Ennél hatarozottabban fogalmaz a Bizott-
sag a fizetések kapcsan. A feltokésitési vagy értékvesztett eszkozok-
kel kapcsolatos intézkedés forméjaban allami tdmogatasban részesiild
banknak korlatoznia kell az alkalmazottak, az igazgatotanacsi tagok
¢s a felsé vezetOk javadalmazasat.”® A Bizottsag konkrét aranyokat is
felvazol: e személyek javadalmazasa nem haladhatja meg a kedvez-
ményezett székhelyéiil szolgald tagallamban érvényes atlagbér tizen-
OtszOrosét, illetve a kedvezményezett bankban dolgozé alkalmazottak
atlagbérének tizszeresét. A javadalmazasra vonatkozo6 korlatozasokat
a szerkezetatalakitasi id6szak végéig vagy addig az idépontig kell al-
kalmazni, ameddig a bank vissza nem fizette az 4llami tdmogatast. To-
vabba, az a bank, amely feltdkésités vagy értékvesztett eszkozokkel
kapcsolatos intézkedések formajaban allami tdmogatasban részesiil,
nem fizethet a jogszabdlyban vagy szerzddésben eldirt mértéken feliili
végkielégitést.®

Osszegezve a pénziigyi szektor sajatosan Osszetett ‘puha’ szaba-
lyozasat, a bankokrol szolo legfrissebb, 2013-as kdzlemény, tovabba a
tobbszor modositott feltokésitési és az értékvesztett eszkozok kivasar-
lasardl szolo kozlemények részletezik azokat a koriilményeket, ame-
lyek a hitelintézetek megmentési és szerkezetatalakitasi tamogatasaira
vonatkoznak. Lényegében e dokumentumok fokozatosan az altalanos
megmentési és szerkezetatalakitasi kozlemény helyébe 1éptek, annak

euronal tobbet nem kaphatott banki vezetd. Lasd Damien Gerard, ibid, 49. 14b-
jegyzet.
8 Tranymutatas, 37. pont.

¥ 1d., 38. pont. Az 4sszjavadalmazas korlatozasanak ki kell terjednie a javadal-
mazas valamennyi allando és valtozo dsszetevdjére, valamint a nyugdijakra, to-
vabba 6sszhangban kell lennie a negyedik unios tékekovetelmény-iranyelv 93.
¢és 94. cikkével (Az Europai Parlament és Tanacs iranyelve a hitelintézetek tevé-
kenységéhez vald hozzaférésrdl és a hitelintézetek és befektetési vallalkozasok
prudencialis feliigyeletérdl, valamint a pénziigyi konglomeratumhoz tartozo hi-
telintézetek, biztositointézetek és befektetési vallalkozasok kiegészit6 feliigyele-
térdl sz616 2002/87/EK eurdpai parlamenti €s tanacsi iranyelv modositasarol (HL
L 176.,2013.6.27., 338. 0.).

60 1d., 39. pont.
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szabalyait hol enyhitették, hol részletezték, majd iddvel szigoritottak.
A jogbiztonsagot ugyanakkor jobban szolgalta volna, ha a Bizottsag
egy kozleményben Osszegezte volna a pénziigyi szektorban mikddo
vallalkozasok megmentésére és szerkezetatalakitasara vonatkozé ta-
mogatéasok szabdlyait.

A Bizottsag munkéjat dicséri, hogy viszonylag kevés esetben folya-
modtak az érintettek birdsagi felillvizsgalatért.5' Az itéletek, ha talaltak
is adott eljarasban kifogasolni valdt, alapjaiban nem késztették a Bi-
zottsagot politikdja feliilvizsgalatara. Az ugyanakkor kiilon tanulmany
targyat képezhetné, hogy ‘alkotméanyossagi’ szempontbdl mennyiben
volt helyes, hogy a Bizottsag nem jogszabalyokkal, hanem ilyen ko-
moly kot erdvel nem bird soft law dokumentumokkal vezényelte le
a valsagfolyamatot, ahogy utaltam ra, adott esetben parhuzamos sza-
balyok alkotdséval rendelet tartalmat is gyakorlatilag atirva, igaz a
jogalanyok szamadra kedvezdbb tartalommal.

4.3. A 2014-es megmentési és szerkezetatalakitasi iranymutatas

A pénziigyi és gazdasagi valsag fényében, vagy inkabb arnyékdban
ujrairt altalanos hatosugaru irdnymutatas a 2012 majusdban meghir-
detetett ((jabb) allami tamogatas reform egyik fontos lépcséje.”? Az
iranymutatas® a korabbival megegyez6 mddon zarja ki a szén- és acél-
ipart, tovabba tartalmaz sajatos szabalyokat egyes érzékeny agazatok-
ra. A f6 valtozas e téren, hogy mintegy legalizalva a valsag évei alatt

6t T-29 és 33/10 ING v. Bizottsag [2012] ECR I1-; T-332/12, INGVv. Bizottsdg ; T-22
and 27/11 Westilisch-Lippischer Sparkassen és Rheinischer Sparkassen und Gi-
roverband v. Bizottsag; T-457/09 Westfdlisch-Lippischer Sparkassen- und Giro-
verband v. Bizottsdg,; T-319/11 ABN Amro v. Bizottsag (f6 kérdése a felvasarlasi
tilalom volt); T-487/11, Banco Privado Portugués és masok v. Bizottsdg.

62 SAM, azaz State Aid Modernization: A Bizottsag kozleménye az éallami ta-
mogatasok unids szabalyozasanak korszerisitésér6l, 2012. majus 8., Briisszel,
COM(2012) 209 final. Elérhet6: http:/eur-lex.curopa.cu/legal-content/HU/TXT/
PDF/?uri=CELEX:52012DC0209&from=EN (2015. februar 22-i letoltés).

A Bizottsag kdzleménye: iranymutatas a nehéz helyzetben 1év6, nem pénziigyi

vallalkozasoknak nyujtott megmentési és szerkezetatalakitasi allami tdmogatas-
16l (2014/C 246/01).
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kialakult helyzetet, a pénzintézeteket kifejezetten kiveszi a kozlemény
hatélya aldl.

Az irdnymutatas pontosabban irja koriil azon vallalatok korét, akik
e ‘veszélyes’, a versenyben sulyos karokat okozni képes tdmogatasokra
jogosultak lehetnek. Egy vallalkozas akkor tekintendé nehéz helyzet-
ben levonek, ha a kovetkezd feltételek koziil legalabb egy fennall:

a)

b)

d)

korlatolt feleldsségli tarsasag jegyzett részvénytokéjének tobb
mint a fele elveszett a felhalmozott veszteségek miatt;

olyan tarsasag esetében, ahol egyes tagok korlatlan felel6sség-
gel birnak a tarsasag tartozasai tekintetében, a tarsasag konyve-
iben kimutatott t6kének tobb mint fele elveszett a felhalmozott
veszteségek miatt;

a vallalkozas ellen kollektiv fizetésképtelenségi eljaras indult,
vagy megfelel azoknak a feltételeknek, amelyek a kollektiv fize-
tésképtelenségi eljarasnak a véllalkozés hitelezdi kérésére torté-
no elinditasara vonatkoznak;

nem KKV esetében, ahol az elmult két évben a vallalkozas
konyv szerinti adossag/sajat toke ardnya 7,5-nél magasabb ¢és a
vallalkozas EBITDA-val szamolt kamatfedezeti rataja nem éri
el az 1,0 értéket.

Az irdnymutatas egységes elveket hatdroz meg a hatédlya ala keriild
tamogatasokra. Ezek a kovetkezok®:

a)

b)

Pontosan meghatarozott kozos érdeki célkitlizéshez vald hoz-
zajarulas.

Az éllami beavatkozas sziikségessége: az allami tdmogatasi in-
tézkedés pozitiv kovetkezményeit a piac dGnmagaban nem tudna
produkalni, pl. piaci hiba megsziintetése, egyenldséggel vagy
kohézioval kapcsolatos aggaly kezelése (ennek érdekében lénye-
gében egy hiteles alternativ, tdmogatas nélkiili piactorténetet
kell vazolnia a tagallamnak).

A tamogatasi intézkedés megfelelosége: nem engedhetd meg a
tamogatds, ha ugyanaz a célkitlizés elérhetd mas, kevésbé torzi-
t6 hatasu intézkedéssel

8 Ezek egyben az allami timogatasok modernizacidja (SAM) alapelvei is egyben,
amelyek minden irdnymutatasban azonosak, tartalmuk kis mértékben, a tamoga-
tas tipusatol fiiggden a konkrét szabalyban eltér.
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d) Oszténzd hatas: a tdmogatas nélkiil a kedvezményezettet oly
modon alakitottak volna at, adtak volna el vagy szamoltak volna
fel, amely nem szolgalta volna a kozos érdekt célkitiizés meg-
valositasat.

e) A tamogatas aranyossaga: mértéke nem haladhatja meg a k6zos
érdekti célkitlizés megvalositdsahoz sziikséges minimumot.

f) A versenyre €s a tagallamok kozotti kereskedelemre gyakorolt
indokolatlan negativ hatasok elkertilése.

g) A tamogatas atlathatosaga: az érdekeltek konnyen hozza kell
hogy férjenek a tdmogatasokra vonatkoz6 6sszes jogszabalyhoz
¢és az odaitélt timogatéssal kapcsolatos dsszes informaciohoz.

h) A tamogatasnak kifejezetten hozza kell jarulnia egy objektiv
kozos érdekhez, az engedélyezéshez be kell mutatni, a vallalat
elbukésa esetén szocialis problémak vagy piaci hibak allnanak
el6.% Tlyenek lehetnek kiilondsen, ha az érintett régio vagy régi-
ok (NUTS II) munkanélkiiliségi rataja vagy magasabb az unios
vagy a nemzeti atlagnal, vagy ha fennall annak a kockézata,
hogy egy nemzeti infrastruktura szolgaltatd sziinne meg vagy
egy gazdasagilag fontos input beszallitdja szinne meg, vagy a
vallalat megsziinése fontos miiszaki tudas visszafordithatatlan
elvesztésével jarna.

A 2014-es iranymutatas ujitasa, hogy KKV-k esetében® bevezeti az
ideiglenes szerkezetatalakitasi tdmogatas intézményét. Ez olyan saja-
tos likviditasi tamogatés, mely lehetdvé teszi a kedvezményezettnek a
hosszu tava életképességének helyreallitasat célzo megfeleld intézke-
dések kidolgozasat. A jovében, ha egy KKV a szerkezetvaltashoz csu-
pan likviditasi jellegli segitségre tart igényt, akkor ezt a Bizottsag egy-
szerl feltételek mellett engedélyezheti masfél éves idoszakra (amelybdl
6 honapot a megmentési tamogatas tehet ki).

Az 1 kozlemény banki valsagot kezeld tamogatasokhoz kdothetd
egyik Ujitasa, hogy a kedvezményezett részeérdl erdteljesebb aldozat-
vallalast kovetel meg. Nem mondhato tehat, hogy a pénziigyi és gazda-
sdgi valsag utdn megengeddbb bizottsagi politikanak lehetnénk tanti.
Korabban is létezett a sajat hozz4jarulas elvarasa, melynek mértéke
altalaban a szerkezetatalakitasi koltségek fele. Példaul, ha az allami ta-

6 Iranymutatas, 3.1.1. pont.
6 Alkalmazhat6 tovabba a kisebb méretii allami tulajdont vallalatokra is.
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mogatds javitja a kedvezményezett sajattdke-helyzetét, akkor elvart a
meglevo részvényesek tOkeemelése, tartozasok leirasa, hiteltéke kon-
verzid vagy Uj kiils6 toke bevonasa piaci feltételek mellett.®” A meg-
mentési és szerkezetatalakitdsi tdmogatasokkal jard erkolesi kocka-
zatot csokkenti, ha a vallalatok tudjak, hogy nekik is a tdmogatassal
nagyjabol egyezé mértekll tokeemelést kell vallalniuk. Ezt szolgélja a
‘tehermegosztas’ koncepcioja. Ha az allam olyan forméaban ad tAmoga-
tast, amely javitja a kedvezményezett sajattOke-helyzetét, pl. az allam
vissza nem téritendd tAmogatast nyqjt, tékeinjekciot ad vagy adossagot
ir le, az 1ényegében egyoldaluan javitja a részvényesek ¢€s az alarendelt
hitelez6k helyzetét. Az allami tdmogatas csak akkor lesz folydsithato,
ha a meglévo részvényesek ¢és alarendelt hitelezok kozott a multbeli
veszteségeket szétteritették.®®

A megfeleld tehermegosztas azt is jelenti, hogy a kedvezményezett
sajattOke-helyzetét javitd allami tAmogatas esetében az allamnak ész-
szerll részesedést kell biztositani a kedvezményezett jovobeli nyere-
ségébdl. Erdekesség, hogy ez az elvaras hasonlit az allami tamogatas
azonositasdnal hasznalt magénpiaci befektetd elvéhez: ha pl. egy
allami t6keemelés eredményeként piaci koriilmények kozott szokasos
hozammal lehet szamolni, akkor nincs is sz6 allami tamogatésrol,
nincs mit engedélyeztetni. Jelen esetben az a nyilvanvalo kiilonbség,
hogy a vallalat rossz piaci helyzete miatt egy maganbefekteté még az
adott piacon szokasos hozam esetén sem fektetne a cégbe, mivel annak
elérése magas kockazattal parosul.

A tehermegosztas intézménye pénziigyi kdzleményekben jelent meg
elészor. Ennek jo péld4ja volt a pénziigyi vallalkozasokra vonatkozd
valsagkozlemény keretében 2012 6szén jovahagyott spanyol mentdcso-
mag.® Ebben az esetben a Bizottsag az szerkezetatalakitas feltételéiil
szabta, hogy a részvényesek €s aldrendelt hitelezok egymas kozott osz-
szak el a felhalmozott veszteségeket, mieldtt a tokeemelésre sor keriilne
(ez az eredetileg tervezett tamogatas osszeget 12 milliard eurdval csok-
kentette). Tovabba, amennyiben a szerkezetatalakitds utan a bankok
hasznot hajtanak, a spanyol allam is osztalék formajaban részesedhet

67 Tranymutatas 62. pont.
% 1d., 66. pont.

% http://europa.cu/rapid/press-release IP-12-699 en.htm (2015. marcius 21-i let6l-
tés).
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a nyereségbdl, kozvetetten tovabb csokkentve az adofizetdk terheit.”
Piaci hatés tekintetében tehat nagy kiillonbség van egy potencialisan
jovedelmezo allami tékeemelés és egy egyszerli szubvencio kozott.

A jov6 fontos kérdése lesz, hogy az egyre szigorodd szabalyok ered-
ményeként valoban csokkeni fog-e a tilzott, pazarld, minden bizonnyal
a tulajdonosoknak kedvezd szerkezetatalakitdsi tamogatasok mértéke.
Ferruz és Nicolaides kutatdsa ramutat arra, hogy a megmentett mun-
kahelyekre forditott allami kiadasok tekintetében a 2010-2013 kozotti,
pénzintézeti szektort nem szamitd szerkezetatalakitasok tobb mint fele
egyaltalan nem volt hatékony, azaz indokolatlanul nagy volt a timoga-
tas 0sszege. Amennyiben valoban csak ¢és kizardlag szocialpolitikai cél
vezetné az allamot, mindenki jobban jarna, ha a tamogatast kozvetle-
niil a munkavallalok kapnak meg.”' Tovabbi probléma addédik abbol,
hogy nemcsak orszdgonként, hanem egy tagdllamon beliil is az egy
hasonld6 munkahely megmentésé¢hez kotddden elkoltott eurdosszegek
nagyon eltéré szamokat mutatnak. Ugy tiinik, mintha ez a szempont
nem érvényesiilne kovetkezetesen az engedélyezési folyamatban.”

Maier-Rigaud és Milde tanulménya arra a drasztikus kovetkeztetésre
jut, hogy ha a Bizottsag valdban kdvetkezetesen szigortian mérlegelné
a versenytorzulasokat ¢és kozérdekti eldnyoket, akkor a jovoben Iénye-
gében nem lehetne megmentési és szerkezetatalakitdsi tdmogatast en-
gedélyezni.”® Ugyanis piaci hibakat bizonyitottan nem képes orvosolni
ez a fajta tdmogatés, a kozszolgaltatok finanszirozasi problémait vagy
az eldalld szocialis nehézségeket mas jellegli timogatassal jobban lehet

7 Competition Policy Brief, id. p. 5., Tovabba: http://europa.eu/rapid/press-release

IP-12-1277 en.htm (2015. marcius 21-i letoltés).
Ez annyiban még engedélyezend6 allami tamogatasnak mindsiilne, amennyiben
a leépitéshez, elbocsatashoz kotodo sziikséges kiadasokat vallalna at az allam.

71

2 L. m. 35. 0. A megvizsgalt esetek harmadanal az egy munkavallalora szamitott

tamogatas egyértelmiien meghaladta a ‘megmentett’ munkavallalok éves bér-
koltségét (atlagos agazati bruttd6 munkabér és a munkaltato altal fizetett TB hoz-
zajarulas). A csucstartd a lengyel Huta Stalowa 750%-kal, a masodik német Ilka
Mafa Kaltentechnik 635%-kal. Azaz az allam a megmentett munkavallal6 ‘szu-
perbruttd’ munkabérének tobbszorosét koltotte el a cég megmentése cimén.

Frank MAaIEr-Rigaup — Christopher MiLpe: The rescue and restructuring aid

guidelines of the European Commission —an economic point of view, forthcoming
in World Competition, http:/papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract
1d=2560227 (2015. marcius 21-i letdltés).
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kezelni (pl. regionalis timogatassal, illetve a kdzszolgalati kompenzacid
mértékének Ujragondolasaval, vagy a szolgaltato jra palyaztatasaval).™

5. Szembesités: pénziigy kontra egyéb gazdasagi agak tamogatasi
szabalyai

5.1. Az els6 banki valsagkozlemények és a régi megmentési és szer-
kezetatalakitasi kézlemény osszevetése

Amennyiben a pénziigyi valsdg nem 0lt6tt volna eurdpai méreteket, a
Bizottsag a minden bizonnyal a meglevd altalanos megmentési €s szer-
kezetatalakitasi kozlemény alapjan is kezelni tudta volna a helyzetet. A
kozlemények, irdnymutatasok végsd soron nem jogszabalyok, formalis
kotd erejiik nincsen, azoktol, kiilondsen a vallalkozasok javara, el lehet
térni.”

Példa lehet erre a 2008-ban eldallt valsagos helyzetek kezelése. A
szasz Sachsen Landesbank megmentésére elészor tobb méas német Lan-
desbank véllalta, hogy megveszik a Sachsen LB kotvényeit, ha a pia-
con nem kelnek el. Egy héttel ezutan a Landesbank Baden-Wiirtenberg
felvasarolta a SachsenLLB-t, 250 milli6 eur6 azonnali tAmogatast adva,
amihez jarul Szészorszag 2,5 milliardos garanciavallalasa. 2008 feb-
ruarjaban indult meg az intézkedéscsomag részletes vizsgalata, juni-
us elején meg is sziiletett az szerkezetatalakitasrol szolo, EUMSZ 107.
cikk (3) bekezdés b) pontja alapjan az engedélyez6 dontés.”® Kompen-
zéacioként a kedvezményezett vallalta tobb lednyvallalat értékesitését,
kivonuldsat az ingatlan finanszirozas piacardl, nemzetkozi tevékeny-
ségének csokkentését, az szerkezetatalakitas koltségeinek felét magara
vallalva. 2008 éprilis 1-jén a Sachsen LB beolvadt az LBBW-be, ezzel
formalisan is megsz{int 6nall6 piaci szerepld lenni.””

o 1d, 17

5 Az eltérésre azonban nem igen van példa, mert az aladsna a jogalkalmazas, egy-
ben a belsé piac egységét.

6 2008. junius 4-i IP/08/849 bizottsagi sajtokozlemény.

7 A felszamoléssal, vagy azzal egyenértékli modon végz6do torténetek esetében

kiiléndsen helyénvald kérdés, hogy megérte-e allami pénzt kiadni a bajba jutott
vallalkozas megmentésére.
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2009 majuséban, német bankok kapcsadn hozta meg a Bizottsag az
elsd jelentdsebb, valsaghelyzet kezeléssel kapcsolatos dontéseit. A
Westdeutsche Landesbank tligyében a feltételes engedélyez6 dontését,
még a valsag el6tti specialis kdzleményeket megelézé korszakban.™
Szintén majusban sziiletett meg a Commerzbank {igyében a bizottsa-
gi hatarozat.”” Ebben a dontésben korvonalazodnak azok a fébb 1j, az
altalanos megmentési €s szerkezetatalakitasi irdnymutatastol eltérd, a
késObbi bankos szerkezetatalakitasi kozleményben testet 6lt6 elvek,
mint pl. a terhekhez val6 aranyos hozzajarulas elve, az arvezetd €s ak-
vizicios tilalmak.*

Ezekben, a valsag elsé szakaszaban hozott dontésekben a Bizottsag
még az EUMSZ 107. cikk (3) ¢) alapjan hozta meg engedélyez6 donté-
seit. A (3) bekezdés b) pontja is van, hogy megemlitésre keriil, mint a
jovoben lehetséges jogalap, de a Bizottsag ekkor még az altalanos meg-
mentési irdnymutatas alapjan, egyedi vallalatok egyedi problémajaként
tudta kezelni a helyzetet.®!

A 2004-es megmentési €s szerkezetatalakitasi iranymutatds egyéb-
ként kis mértékben ugyan, de eleve tartalmazott a pénziigyi dgazatra
vonatkozd specialis szabalyokat is. A megmentési tdmogatas nem csak
koleson, vagy garancia formaban volt adhato, feltéve, hogy az nem je-
lentett strukturalis beavatkozast a bank életébe, pl. tokeemelés révén.

Staviczky Péter szerint az altaldnos megmentési €s szerkezetatalaki-
tasi irdnymutatas elsdsorban azért nem volt megfelel6 szabalyozasi hat-

® No. C 43/2008 (ex N 390/2008).

7 Nem volt teljesen egyértelmii, hogy Németorszagnak egyaltalan kiilon en-

gedélyt kellett-e kérnie, mert a bizottsagi felt6késitési iranymutatassal 6ssz-
hangban all6, 2008 decemberében jovahagyott német megmentési tamogatasi
szabalyozas aldl csak a tdmogatas Gsszege miatt logott ki (az azonban homa-
lyosan fogalmazott, altalaban 10 milliard euréban megszabva a plafont) — No.
N 625/2008. sz. hatarozat.

Lasd Jorg GENNER — Max LIENEMEYER — Christoph WaLKNER: The Commerzbank
recapitalisation decision: providing legal certainty in times of crisis and guid-
ance for future restructuring; Competition Policy Newsletter, Number 2 — 2009.
Elérhet6: http://ec.europa.cu/competition/publications/cpn/2009 2 19.pdf (2015.
marcius 21-i letoltés).

80

8 Atfogé attekintést ad az els6 idészak dontéseirél Staviczky Péter: A pénziigyi és

gazdasagi valsag lekiizdése érdekében a pénziigyi agazatra vonatkoz6 ideiglenes
allami tamogatas szabalyokrél szol6 tanulméanya. Allami Tamogatasok Joga,
2010/2. 3-20.
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térnek tekinthetd, mivel a valsdggal jar6 domindhatds eredményeként
olyan bankok is nehéz helyzetbe keriiltek, amelyek rendes koriilmé-
nyek kozott teljes mértékben életképesek lettek volna, ezért esetiikben
az iranymutatds altal megkovetelt kompenzacios intézkedése alkalma-
zasa nem tiint jogosnak.*?

A 2008-as banki kézlemény nem tette teljesen vilagossa viszonyat
az altalanos megmentési és szerkezetatalakitasi kozleménnyel, azt kez-
detben kiegésziteni kivanta.®* Ebben az is szerepet jatszhatott, hogy
nem lehetett eldre latni, milyen lefolydsu lesz a valsag, mennyire kell
tartdsan ,,atmeneti”’ szabalyokra berendezkedni. A két soft law szabaly
viszonyat bonyolitotta az is, hogy a megmentési €s szerkezetatalaki-
tasi kozlemény a 107. cikk (3) ¢), a valsagkozlemények viszont a (3)
bekezdés b) pontja alapjan bontjak ki a tdmogatas engedélyezésének
feltételeit.®

A banki valsdgkozlemények kiaddsa egyszerre eredményezett ked-
vezdbb lehetdségeket és szigorubb feltételeket a bankoknak. Egyrészt
gyorsan, érdemi feltételek nélkiil juthattak megmentési tdmogatashoz,
akar hat honapot is meghalad6 idészakra, az ‘el6szor €s utoljara’ elvet
sem kérte szamon a Bizottsag, ¢és a kezdeti idészakban az egyébként
elvart 50%-nal kisebb koltség hozzajarulas is megengedett volt. Pon-
tosabban nem ‘fix tarifakkal’ dolgozott a Bizottsdg, hanem jobban te-
kintettel volt orszag és bank specifikus szempontokra.*> Kedvezmény
volt, hogy az altalanosan irdnyadd két-harom évhez képest 6t évig is
eltarthatott az szerkezetatalakitasi idészak. Ezt nyilvanvaldéan a piaci
hibak rendszer jellege és foldrajzi kiterjedtsége indokolta.®

Masfeldl viszont, a szerkezetatalakitashoz kapcsolodd tdmogatdsok
tekintetében iddvel egyre szigorodo feltételeket irt eld a Bizottsag. Tu-

2 d, 6.
8 Lasd pl. a 2008-as banki k6zlemény 10., 42. és 49. pontjait.

8 A Bizottsag gyakorlatdban érvényesiilt a két teriilet kozotti kiilonbségtétel, amit
segitett az is, hogy a Verseny Féigazgatdsagon beliil kiilon bankos ‘task force’
alakult.

85 A felt6késitési és értékvesztett eszkozokrol sz016 kozlemények a tehermegosztast
a tamogatas kelléen magas ‘bearazasaval’, tovabba kuponok és osztalékfizetések
korlatozasa révén érték el.

8 Andrea BomHOFF — Anna Jarosz-Fruis — Nicola PesarEst: Restructuring banks

in crisis — overview of applicable State aid rules. Competition Policy Newsletter,
Number 3., 2009. 5.
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lajdonképpen az is egyfajta szigor jele volt, hogy szemben az éltalaban
szdba jovo érvrendszerrel, a Bizottsag az altalanos gazdasagi helyzetre
tekintettel nem tartotta elfogadhatonak a piaci befektetd elvével valo
védekezést.’” Tovabba, az allami pénzekhez jutast komoly vallalasok-
hoz kototte a Bizottsag, az szerkezetatalakitasnal a tulajdonosok sze-
repvallalasat szorgalmazva. A szigori magatartasi kotelezettségek és
javadalmazasi plafonok pedig arra is emlékeztették a banki vezetoket,
hogy nem csak a tulajdonosok, hanem az adofizetok pénzét is koltik.

5.2. A legujabb banki és altalanos megmentési és szerkezetatalaki-
tasi kozlemények

Az 6t évvel a pénziigyi valsag kezdete utan kibocsatott 2013-as banki
koézlemény még mindig a pénziigyi valsag felszamolasahoz k6tddo al-
lami tdmogatasokra vonatkozik. A pénzintézeti szabalyok a valamely
tagallamban bejegyzett és ott jelentds tevékenységet folytatd bankokra
¢s a biztositokra alkalmazandok.®® Viszonya az egy évvel kés6bb meg-
ujult altalanos megmentési és szerkezetatalakitasi kdzleménnyel most
mar vildgos: megsziint a korabbi ‘kiegészitd’ jellegbdl fakadd bizony-
talansag, a 2014-es altalanos irdnymutatas mar cimében is jelzi, hogy a
pénziigyi szektorra egyaltalan nem iranyado.®

Az 6sszehasonlitast viszont neheziti, hogy nem két dokumentum ha-
sonlo6 rendelkezéseit kell 6sszevetni, mivel a pénzintézeti oldalon tébb
kozleményt kell egytittesen értékelni. A Bizottsag, mar csak a jogbiz-
tonsag érdekében is megtehette volna azt a szivességet, hogy egy doku-
mentumban foglalja 6ssze a banki megmentési és szerkezetatalakitasi
szabalyokat.

8 Ennek eredményeként az allami intézkedés, akar garancia, akar tékeemelés, vagy
mas formaban jelenik is meg, nem is mindsiilne engedélyezendd tamogatasnak,
hanem egy szokasos, profitvarakozas altal motivalt {izleti dontésnek. Lasd pl.
Damien M. B. GErRARD: Managing the financial crisis in Europe: The role of EU
state aid law enforcement. In: MEROLA — DERENN — R1vaAs (eds.): Competition Law
at Times of Economic Crisis — In Need for Adjustment? Brussels,Bruylant, 2013.
233.

8 Banki iranymutatas, 26-27.
8 Ezen tal errdl sz6l még a 17. pontja, amely a pénziigyi szektor ‘sajatos jellemzoi-

re’ tekintettel tartja indokoltnak a kiilon szabalyozast.
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Az alapelvek tekintetében mindkét soft law dokumentumrdl el-
mondhato, hogy a megmentési-szerkezetatalakitasi tdmogatasokat a
belsd piacra veszélyes allami intézkedésnek tekinti, igy engedélyezé-
siiket szigoru feltételekhez koti. A valsag elején ugyanakkor fontosabb
volt a panik elkeriilése, a likviditas fenntartasa, igy azokban a hona-
pokban a Bizottsag hajland6 volt nagyobb engedményekre a torzulas-
mentes verseny ¢€s a belso piac egységessége rovasara, de a folyamatos
moédositasokat koveten fokozatosan bezarult ez az oll6. Igy példaul
korabban a Bizottsag a bankok megmentésénél nem kérte szigortian
szanon a ‘most az egyszer’ elvet, vagy éppen bizonyos kisebb 6sszegii,
alapvetden j6 iizleti iranyultsagu bankok esetében eltekintett az szerke-
zetatalakitasi terv elkészitésétdl is.

A ma tetten érhetd kiilonbségek egyrészt a pénziigyi piacokon még
helyenként mindig fennallé helyzet rendszerhiba jellegébdl fakadnak,
masrészt pedig az dgazatspecifikussagbol: mivel egyetlen, egyben sa-
jatos jellemzdket felvonultatd szektorra vonatkozik egy bizonyos sza-
balyrendszer, ezek sziikségszerilien részletesebbek, diverzifikaltabbak,
mint egy altalanos, az autdipartol a hustermékek gyartasig terjedd koz-
lemény szovegezése. Igy példaul a banki szabalyok specifikusabb meg-
hatarozast adnak a megmentésre szorulas definicidja kapcsan, stressz
teszt sziikségességérdl is rendelkezve.

Az alabbiakban a jelenleg alkalmazand6 banki és altalanos szaba-
lyok fobb szabdlyait kisérelem meg Osszevetni.

5.2.1. Megmentési tdmogatasok

A pénziigyi valsag soran szerzett tapasztalatok egyike az volt, hogy
kiilonbséget kell tenni az iddleges likviditasi segitség és a vallalat
szerkezetében tartosabb valtozasokat kivaltd tdmogatasok, mint pl. a
tokeemelés kozott. A valsag évei soran a Bizottsdg viszonylag kony-
nyen engedélyezte az dllami garanciakat, a tokejuttatas egyes esetinél
azonban jelentdsen vallalasokat kovetelt meg a kedvezményezettektdl
(koltségek aranyos viselése és versenytorzulasok minimalizalasa).”
Az altalanos megmentési és szerkezetatalakitasi timogatasokrol szo-
16 kdzlemény preciz meghatarozast ad a nehéz helyzetben levo vallal-

% EU Commission, Competition Policy Brief, id., p. 3.
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kozas fogalmarol, a relevans kritériumokat a fentieckben mar bemutat-
tam. Specialis szempontok iranyadok a KKV-k esetkdrére s az tjjonnan
alapitott vallalakozasokra.

A banki kozlemény méas mddszerrel hatdrozza meg a nehéz helyzetbe
jutott megmentenddk korét, s nem szol arrol sem, hogy a harom éven
beliil alapitott vallalkozasok ne kaphatndnak megmentési céllal tamo-
gatast.”! Pontosabban szdlva, nem is hatarozza meg a ‘nehéz helyzet’
fogalmat, csak kinyilvanitja, hogy kivételesen engedélyezheti, hogy a
tagéallam a szerkezetatalakitasi terv jovahagydsa el6tt ideiglenes ala-
pon megmentési tamogatast nyujtson feltOkésitési vagy értékvesztett
eszkozok leirdsa formajaban, ha ezt a pénziigyi stabilitds megdrzése
sziikségessé teszi.”? Ilyen formaji megmentési tamogatas esetében az
érintett tagallamnak eleve szerkezetatalakitasi tervet is be kell ny;-
tania. Ebben az esetben az illetékes tagallami feliigyeleti hatosag iga-
zolja a megmentés sziikségességét azaltal, hogy olyan mértéki tényle-
ges tOkehidny 4ll fenn, ami az intézkedések meghozatala hidnyaban az
intézmény miikodési engedélyének visszavonasahoz vezetne. Ki kell
tovabba zarni azt, hogy a pénziigyi stabilitast veszélyeztetd rendkivii-
li kockazatot nem lehet megsziintetni magantdkével vagy barmilyen
mas, kevésbé versenytorzitd ideiglenes intézkedéssel, példaul allami
kezességvallalassal.”

A megmentési tdmogatas formdja pénzintézetek esetében tehat
tobbféle lehet. Némileg enyhébb szabalyok irdnyadok, ha likviditasi
tamogatas, vagy a kotelezettségekre vallalt kezesség formajat olti a ta-
mogatas. Ez esetben lehetdség van arra, hogy a tagéllam a szerkezet-
atalakitasi terv jovahagyasa el6tt ideiglenes jovahagyassal megmentési

% E kulonbség ésszerii indoka az lehet, hogy ilyen a pénzintézetek korében egyal-
talan nem is 1étezik. A pénziigyi piacokon a megmentési tamogatas ideiglenesen
stabilizalja a bank mérlegének forrasoldalat.

%2 Az id6kozben elfogadott BRRD (Bank Recovery and Resolution Directive) ad
erre nézve iranymutatast, melyet az eurozona esetében az Europai Koézpon-
ti Bank alkalmaz. Ld. Az Eurépai Parlament és Tanacs 2014/59. sz. iranyelve
a hitelintézetek és befektetési vallalkozasok helyreallitasat és szanalasat célzo
keretrendszer 1étrehozasardl és a 82/891/EGK tandcsi iranyelv, a 2001/24/EK,
2002/47/EK, 2004/25/EK, 2005/56/EK, 2007/36/EK, 2011/35/EU, 2012/30/EU és
2013/36/EU iranyelv, valamint az 1093/2010/EU és a 648/2012/EU eurdpai parla-
menti és tanacsi rendelet modositasarol.( 2014 HL L 173/190.).

% 1d., 50-53.
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tdmogatast adjon. Az ilyen formajii megmentési tdmogatasra is szdmos
feltétel, eldirds iranyado, igy példaul kezességet csak hitelintézetek 1j,
els6 helyi adossaganak kibocsatasara lehet vallalni (az alarendelt kdleson
kizarva), az allami kezességvallalasi dijak minimalis szintjét a 2011. évi
meghosszabbitadsi kozleményben meghatarozott képlet szerint kell sza-
mitani; a kezességvallalas aktivalasat kovetd két honapon beliil egyedi
szerkezetatalakitasi vagy felszamolasi tervet kell benyujtani.®* Fontos
szabaly, hogy a kezességvallalas és a likviditasi tamogatas kedvezme-
nyezettjének tartézkodnia kell az allami tdmogatas igénybevételének
reklamozasatol €s minden olyan agressziv kereskedelmi stratégia folyta-
tasatol, amelyre a tagallam tamogatasa nélkiil nem kertilt volna sor.

Megmentési tamogatasok esetében tovabbi kiilonbség, hogy bankok
esetében a Bizottsag nem csak egyedi esetekben hozhat dontést, hanem
likviditési intézkedéseket tartalmazo programokat is lehet engedélyez-
tetni, amennyiben azok legfeljebb hat honapos id6tartamra szolnak és
a bank nem szenved egyébként tokehianytol.”>

A KKV-k esetében mindkét irdnymutatds megengeddbb szabalyo-
kat fogalmaz meg, igaz eltér6 mértékben. E vallalkozasokra nézve a
tagallamok egyedi megmentés mellett szerkezetatalakitasi programot
is elfogadhatnak. S6t, ezen esetkorben inkabb ez a tipikus, s egyben
kivanatos megoldas.”® Azok a bankok tartoznak ide, amelyek mérleg-
f60sszege nem haladja meg a 100 millié eurét.”” Az altalanos iranymu-
tatds nem tartalmaz specialis KKV fogalmat, mert az altalanos cso-
portmentesit6 rendelet fogalmat hasznalja, azt azonban kikdti, hogy a
program keretében adhato tamogatasok dsszege nem lehet tobb 10 mil-
116 eurdndl (érdekes modon ilyen plafont a banki kézlemény nem tar-
talmaz).”® A banki KKV programok hat honapjaval szemben az egyéb

% 1d., 59.
% 1d., 57.

% Altalanos iranymutatas 104. pontja szerint egy programba (jogszabalyba) 6ltoz-
tetett tamogatas kevésbé korlatozza a versenyt, mint egy egyedi, ad hoc intézke-
dés (amelynek egyébként is életszeriien nagyobb vallalatok szoktak cimzettjei
lenni).

%7 A program alapjan tamogatasban részesiild bankok mérlegféosszege nem halad-
hatja meg az érintett tagallam piacan jelen 1év6 bankok tulajdonaban levé eszko-
70k Osszességének 1,5 %-at. 1d., 54.

% Altalanos iranymutatas, 105.
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teriileten miikodé KKV megmentési, szerkezetatalakitasi programok
négy évre is szolhatnak. A kisméretli pénzintézetnek a kozlemény nem
ad felmentést a teherviselés elve aldl, addig az altalanos kozlemény
szamos ponton engedményeket tesz.”

Az éltaldnos irdnymutatds annyiban is kedvezébb a KKV-k szamara,
hogy lehet6vé teszi szamukra az ideiglenes szerkezetatalakitasi tdmo-
gatas igénybe vételét, 6sszesen 18 honap idétartamra. Ilyen lehetdség-
6l a kordbban sziiletett banki iranymutatas nem szol.

Az altalanos iranymutatds — mint azt az elézéekben bemutattuk —
hét pontban foglalja 6ssze az engedélyezhetdség altalanos elveit, majd
ezeket fejti ki tobb oldalon. Ez az alapelv-lista nem 1j talalmany, annak
egyes elemei az elmult évtizedek gyakorlatdban mar testet oltottek. A
banki kézleményekbdl kiolvashatd politika 1ényegében ezeket az elve-
ket koveti, azaz kiilondsen jelenlegi allapotaban, nincs elvi szintii kii-
16nbség a pénziigyi dgazat ¢€s az altalanos megmentési €s szerkezetat-
alakitasi timogatasok politikai kozott. gy mindkét teriileten fontos elv
a szerkezetatalakitas koltségeihez valo jelentds hozzajarulas,'® illetve
a versenytorzuld hatds mértékének csokkentése kiilonféle strukturalis
¢s magatartasi kotelezettségek révén. Ez utdbbiak kapcsan a pénziigyi
szabalyok még szigorubbnak is mondhatok, elég, ha csak a vezetdok
javadalmazasi megkotéseire, vagy pl. az arvezetd szerep korlatozasara
gondolunk.

5.2.2. Felszamolast segitd tamogatas
A Bizottsag a bankos irdanymutatasban azt is elismerte, hogy egy hitel-

intézet normal fizetésképtelenségi eljarassal torténd felszamoldsa nem
mindig megvalosithato, ezért a csddhelyzetben 1évo hitelintézet felsza-

% Altalanos irAnymutatas, 111-113. Péld4ul kisebb lesz a kedvezményezett dnrésze,
s a versenytorzulas ellen hato vallalasok sem elvartak.

10 A pénziigyi piacokon igy a bank és a tulajdonosok sajat forrasaikbol is hozzaja-

rulnak az atszervezés koltségeihez. Ezt szolgalja az allami tamogatas ,,bearaza-
sa”, melyrol az Gjratékeésitési kdzlemény szol. Az ar alapvetden a bank kockazati
kitettségének mértékétdl fiigg.
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molasat segitd tamogatast is lehet a résziikre nyujtani.”' Ilyen legitim
tamogatasi c€lrol az altalanos szabalyok nem szdlnak.'”?

6. Osszegzés

Minden rosszban van valami j6. A pénziigyi, majd gazdasagi val-
sagbdl az EU megerdsodott pénziigyi politikaval keriilt ki'®, eréso-
dott az Eurdopai Kozponti Bank szabalyozo szerepkore, legalabbis az
eurdovezetben, kdzponti pénzek is rendelkezésre allnak a jovOben az
eurdpai bankok megmentésére. Az EU Bizottsaga is biiszkén tekinthet
az elmult évekre. A mas 4gazatokban jol begyakorolt allami tamogatas
ellendrzés szabalyokat — kelloképpen rugalmasan — alkalmazva sike-
resen menedzselte a valsagot. Ne feledjiik, szemben pl. az USA-val,
Européban nem volt kdzponti hataskor a valsag kezelése tekintetében,
az eltér6 tagallami valsagpolitikdk sem kertiltek 6sszehangolésra. Volt
olyan tagallam, amely csak a helyben {6 székhellyel rendelkezdkre
korlatozta a tdmogatast (Hollandia), volt, ahol éltaldnosan érvényesiild
tdmogatasi program adta a jogi kereteket (Franciaorszag), s volt, ahol
az allam egyedi modon, elvileg nagyobb versenytorzulasnak teret en-
gedve kezelte a helyzetet (Németorszag).

Vitathatatlan sikere a bizottsagi politikdnak, hogy az eurdpai bank-
szektor kozel harmada jelentds, fajdalmas atszervezésen esett at, jelen-
tdsen csokkentve méretiiket, kockazati kitettségiiket. Kétséges, hogy
ezen intézkedésekre az allami tdmogatasok feltételei hianyaban ilyen
modon sor kertilt volna-e.

Az engedélyezd hatarozatokhoz fiz6do, egyrészt moral hazard-ot,
masrészt versenytorzuldsokat kezeld feltételek is szamos kritikus ész-
revételt valthatnak ki a verseny szabadsagéaért aggodok korében — f6-
leg, hogy szdmukra eleve a megmentési €s szerkezetatalakitasi tAmo-

101 Ennek feltételeirdl a banki iranymutatas kiilon fejezetben szol, 65-88.

12 Megjegyzendd, hogy a szénbanyaszat tekintetében sajatos szabalyok iranyadok,

melyek kifejezetten megengedik a banyabezarashoz kot6do egyes kiadasok al-
lami atvallalasat: A Tanacs 2010. december 10-i 2010/787/EU hatarozata a ver-
senyképtelen szénbanyak bezarasat eldsegit allami tdmogatasrol (HL L 336.,
2010.12.21., 24. 0.). A SA.33861. sz. hatarozat egy magyar tdmogatasra példa.
Igaz az allami szintre is attevodott valsag kovetkezményei, gondolok itt kiilono-
sen GOrdgorszag eurddvezeti tagsagara, még messze nem vilagosak.
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gatasok 1étezése is zavaré. Erdekes kérdéseket vethet fel mindenesetre,
hogyan kivéanja a Bizottsag a 450 koriili hatarozatban foglalt feltétele-
ket ellendrizni, s milyen szankciokat képes alkalmazni azok nem telje-
stilése esetén.

A Bizottsag kozleményei, irdnymutatasai fontos szerepet toltenek be
a jogbiztonsag, kiszamithatosag erdsitésében.'* A jatékszabalyok eld-
re valo lefektetése nélkiil nem keriilhetett volna sor néhany nap alatt
megadott (ideiglenes) engedélyekre. A soft law alapu szabalyozasban
alkotmanyossagi alapon kételked6k minden bizonnyal sok kifogésolni
valot tudnak talalni az évek sordn kiadott, egymast modositd kozlemé-
nyek terén, azt azonban el kell ismerni, hogy hagyomanyos jogalkotasi
folyamattal nem lehetett volna ilyen gyorsasaggal reagéalni az esemé-
nyekre.

A transzparencia kapcsan még sok tennivald akad,'” kiilonosen a
jovahagyott tamogatdsi tervekrdl szolo bizottsagi dontések nehezen
hozzaférhetéek — marpedig be nem jelentett, utobb a Bizottsag altal
felfedezett és kifogasolt timogatasra a valsag soran nem akadt példa,
ami egyben jol szemlélteti a tagallamok és a Bizottsag kozott kialakult
szoros bizalmi kapcsolatot, egyiittmiikodést is.

Az EU versenyszabalyokkal moderalt valsagkezelés Osszességében
sikeresnek mindsiilt, amennyiben arra gondolunk, hogy nem dolt 6sz-
sze a pénziigyi rendszer, s csupan néhany bankot kellett felszamolni.
Hogy ennek milyen hosszabb tavon jelentkezd karos hatasai lehetnek
(az EU-tagallamok ismét bizonyitottak, hogy hajlandok, legalabbis je-
lentds részben adofizetdk pénzén piaci szereploket kihuzni a katyubdl),
csak a jové a megmondhatoja.

104 Ennek ellenére, kiilonosen a valsag els6 fazisaban, tobb példa is akadt a feltételek
kovetkezetlennek tiin6 alkalmazasara. Lasd errdl: Banks state aid in the financial
crisis, fragmentation or level playing field? A CEPS Task Force Report (October
2010), 15. o.

Kivalo példa a tengerentuli transzparenciara az alabbi honlap: http:/projects.
propublica.org/bailout/ (2015. aprilis 27-1 letoltés).
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