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Bevezetés és jogalap

2018. jalius 10-én az Eurépai Kozponti Bank (EKB) az Eurdpai Parlamenttd] azt a felkérést kapta, hogy alkosson véle-
ményt az eurdpai beruhdzdsstabilizdlé funkci6 létrehozdsdrdl szolé eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre irdnyuld
javaslatrdl (") (a tovabbiakban: javasolt rendelet).

Az EKB véleményalkotdsra szolgdl6 hatdskore az Eurdpai Unid mikodésérdl szol6 szerz8dés 127. cikkének (4) bekezdé-
sén és 282. cikkének (5) bekezdésén alapul, mivel a javasolt rendelet makrogazdasagi stabilizacids célkitiizésére figyelem-
mel relevins a Szerz8dés 127. cikkének (1) bekezdésében és 282. cikkének (2) bekezdésében, valamint a Kozponti
Bankok Eurdpai Rendszerének a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszere és az Eurépai Kozponti Bank Alapokmdnydnak
(a tovabbiakban: a KBER Alapokmadnya) 2. cikkében emlitett, a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszerének (KBER) az drsta-
bilitds fenntartdsdra irdnyulé elsGdleges célkitlizése szempontjdbdl, valamint az drstabilitds fenntartdsdra irdnyuld célkitd-
zés veszélyeztetése nélkiil az Unidn belilli dltalinos gazdasdgpolitika tdmogatdsa szempontjabdl. A javasolt rendelet
tovabba olyan rendelkezéseket tartalmaz, amelyek érintik az EKB-nak a KBER Alapokmdnya 21.2. cikke szerinti,
a kozigazgatasi intézmények fiskdlis megbizottjakénti szerepét.

Az Eurépai Kozponti Bank eljardsi szabalyzatdnak 17.5. cikke els6 mondataval &sszhangban a Kormdnyzétandcs fogadta
el ezt a véleményt.

Altaldnos észrevételek

Az eurdpai beruhdzdsstabilizdlé funkcié (EBF) létrehozdsdnak célja a nemzeti kozberuhdzdsok jelentSs aszimmetrikus
sokk esetén torténs védelme olyan tagillamokban, amelyek pénzneme az euro, valamint az drfolyam-mechanizmusban
(ERM 1I) részt vev nem eurodvezeti tagdllamokban (a tovabbiakban egyiitt: részt vevd tagdllamok), valamint a tovabb-
gy(ir(iz6 negativ hatdsok kockdzatdnak megsziintetése (}). Az EBF az unids keretrendszerben egy ellendlloképesebb
eurodvezetet szolgdld tigabb eszkozkészlet része lenne. Ez az ellendllo képesség hozzdjarulna a gazdasdgi és monetdris
unié (GMU) elmélyitéséhez. A javasolt rendelet azt irdnyozza el6, hogy az EBF-tdmogatds feltétele lenne az unids kolt-
ségvetési és makrogazdasdgi feliigyeleti keret szerinti bizonyos hatdrozatok és ajanldsok betartdsa (). Ezzel Gsszefiiggés-
ben megjegyzendd, hogy az unids koltségvetési keret célja annak biztositdsa, hogy a tagillamok megbizhaté koltségve-
tési politikdt folytassanak és kedvezd gazdasagi idGszakokban koltségvetési tartalékokat alakitsanak ki (¥).

Az 6t elnok 2015. junius 22-i jelentése (°) hangsilyozta a GMU gazdasagi és intézményi felépitése befejezésének szitksé-
gességét. A gazdasigi és pénziigyi valsdggal kapcsolatban szerzett tapasztalatokra tekintettel tovabbi integrici6s 1épések
mellett érveltek a tagdllamok sdlyos gazdasdgi visszaesésekkel szembeni ellendllé képességének javitdsa érdekében.

(') COM(2018) 387 final.

(%) Lésd a javasolt rendelet indokoldsdnak 2-3. oldaldt.

() A javasolt rendelet 3. cikkének (1) bekezdése.

(*) Lasd: ,Az eurdpai gazdasagi és monetdris unié megvaldsitdsa”, Jean-Claude Juncker jelentése, amely Donald Tusk, Jeroen Dijsselbloem,
Mario Draghi é Martin Schulz szoros egyiittmiikodésével késziilt, 2015. janius 22., elérhet6 a Bizottsig honlapjin:
www.ec.europa.eu.

() »Az eurdpai gazdasdgi és monetdris unié6 megvaldsitdsa”, Jean-Claude Juncker jelentése, amely Donald Tusk, Jeroen Dijsselbloem,

Mario Draghi és Martin Schulz szoros egyiittmtikodésével késziilt, 2015. junius 22.


http://www.ec.europa.eu
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A tagdllamoknak olyan kezdeményezéseket kellett tdmogatniuk, amelyek ellendlloképesebbé teszik a nemzetgazdasigot,
és e torekvéseket a koltségvetési és gazdasdgi unid kiteljesitésére irdnyul6 tovabbi 1épésekkel kellett kiegésziteniilk, neve-
zetesen egy kozos makrogazdasagi stabilizécios funkcio létrehozdséval. Ilyen funkcié minden monetdris uniéban létezik
a nemzeti szinten nem kezelhet6 gazdasigi sokkok jobb kezelése érdekében. Egy megfelelSen kialakitott kozos
makrogazdasagi stabilizdcids funkcié névelné az egyes részt vevd tagallamok, valamint az eurodvezet mint egész gazda-
sagi ellendllo képességét, ezdltal tdimogatva az egységes monetdris politikét is.

Ezen el6zményekre tekintettel az EKB 1idvozli, hogy 1j lendiiletet kap az arra vonatkozd vita, hogy hogyan kell 1ét-
rehozni egy kozos makrogazdasdgi stabilizaciés funkciét a részt vevd tagdllamok szdmadra. Egy ilyen funkci6 1étrehozdsa
sordn fontos biztositani, hogy hatékony makrogazdasdgi stabilizdciot biztositson, kiilondsen az eurodvezet egészére
kiterjed§ mély recesszidk esetén. Ezért a koltségvetési stabilizdcids funkcionak megfelel6 mérettinek kell lennie. Ezzel
osszefiiggésben megjegyzend, hogy az EBF-javaslat 30 millidrd eurdig terjed§ Gsszegtli back-to-back hiteleket irdnyoz
el6, amely az eurodvezeti bruttd hazai termék (GDP) megkozelitSleg csupan 0,3 %-dt teszi ki. A hatékony stabilizaciéhoz
az is szitkséges, hogy az EBF-tdmogatdst megfelel6 id6ben kezdeményezzék és hajtsik végre. Az EBF-tdmogatdshoz
kapcsol6dé megfeleld aktivaldsi kritériumoknak kiilonbséget kell tenniiik a ciklikus és a strukturdlis fejlemények kozott.
Az EBF elGirdnyzott aktivaldsi kritériuma a 60 negyedéves id@szakra vonatkozd dtlagos munkanélkiliségi rdtdhoz
kapcsolédik. Ez a hosszi id6szak indokolatlannak ttinik, mivel az aktudlis munkanélkiliség a 60 negyedéves idGszakra
vonatkozé dtlagtél messze lehet azon orszdgokban, amelyekben az el6z6 tizenot évben a munkanélkiiliség erds emelke-
désére vagy csokkenésére irdnyulé tendencia mutatkozott. Az EBF el@irdnyzott aktivaldsi kritériuma egyrészr6l nem
venné megfelelGen figyelembe a munkaerépiac merevségeit, amelyeket reformokkal nem kezeltek megfelelGen egyes tag-
allamokban, illetve masrészrdl a mds tagdllamokban elfogadott, az ellendllé képességet erdsit6 reformokat. Fontos, hogy
az EBF-tdmogatds kiegészitse a nemzeti koltségvetési és gazdasagpolitikdra irdnyul6 osztonzdket és killondsen a nemzeti
strukturdlis kihivdsok kezelésére és az unids koltségvetési és makrogazdasdgi feliigyeleti keretnek valé megfelelés erdsité-
sére irdnyulé reformokat. Az EBF-tdmogatdst a részt vev tagallamnak az unids koltségvetési és makrogazdasagi feliigye-
leti keret teljeskord tiszteletben tartdsaval kapcsolatos kordbbi eredményeihez kellene kotni. Mindezek alapjin az
el6irdnyzott timogathat6sagi kritériumok gyengének tiinnek, killondsen a Szerz8dés 126. cikkének (8) vagy (11) cikke
szerinti olyan tandcsi hatdrozat hidnydt megkovetel§ kritérium, amely hatdrozat megéllapitja, hogy a tagdllam az EBF-
tdmogatds irdnti kérelem benyujtdsdt megel6z8 két évben nem hozott eredményes intézkedéseket a tdlzott hidny meg-
sziintetésére (). E tdmogathatosdgi kritérium lehetévé tenné, hogy olyan tagillamoknak nydjtsanak EBF-tdimogatast,
amelyek képesek voltak elkeriilni a Stabilitdsi és Novekedési Paktum be nem tartdsdt a strukturalis kiigazitdsi kovetelmé-
nyekre vonatkozé folyamatos hidnyossigok ellenére. Fontos, hogy a jovdbeli stabilizdciés funkcié arra Osztonozze
a tagallamokat, hogy a kedvez§ gazdasdgi id@szakokban koltségvetési tartalékokat alakitsanak ki, amelyek recesszid
esetén kimeriilhetnek. Végiil, egyértelmiségre lenne sziikség a javasolt rendelet és a Stabilitdsi és Novekedési Paktum
keretében alkalmazott rugalmassdg kozotti interakciot illetSen, nevezetesen az tgynevezett ,beruhdzasi zdradék” (%) ren-
delkezéseit illetGen, amely az EBF-éhez hasonl6 — a nehéz gazdasdgi idGszakokban a beruhdzas fenntartdsira irdnyuld —
célkittizéssel rendelkezik. Fontos, hogy sziikség van olyan rendelkezésre, amely biztositja, hogy az EBF- tdmogatds szintje
aranyos legyen az addssdgfenntarthatdsdg fenntartasahoz szitkséges szinttel.

Kiilé6nods észrevételek

1. A monetiris jovedelem haszndlata a Stabilizdciés Tdmogatdsi Alapba irdnyulé nemzeti hozzdjirulisok
megillapitdsinak alapjaként

A Stabilizéciés Tamogatdsi Alapot szinte teljes mértékben a részt vevg tagéllamok éves hozzdjaruldsaibdl toltenék
fel. Ezeket a hozzdjaruldsokat a részt vev$ tagillamok kozott a Stabilizdciés Tamogatdsi Alapba dtutalandd
hozzdjaruldsokrél kotend§ megdllapoddssal () (a tovdbbiakban: megdllapoddstervezet) osszhangban kellene meg-
dllapitani. A megallapoddstervezet szerint az azon tagallamok Stabilizdciés Tdmogatdsi Alaphoz val6 éves hozzd-
jaruldsa, amelyeknek a pénzneme az euro, megfelelne az NKB-juknak a megel6z8 pénziigyi év végén felosztott
monetdris jovedelem Osszege 6 szdzalékdnak a KBER Alapokmdnya 32. cikkének megfelelen. Az drfolyam-
mechanizmusban (ERM II) részt vevd, eurodvezeten kivilli tagdllamok éves hozzdjaruldsdt azon képlet hasznélatd-
val allapitandk meg, amely figyelembe veszi az eurorendszer teljes monetdris jovedelmét, és az drfolyam-mecha-
nizmusban (ERM II) részt vevd, eurodvezeten kivili tagdllamoknak felosztott részt csupin a GDP, és nem

a népesség alapjan éllapitja meg.

() E tekintetben megjegyzendd, hogy az Eurdpai Uni6é mikodésérdl sz6l6 szerzGdés 126. cikke szerint, amennyiben valamelyik tagallam
nem viélaszol azokra az ajinldsokra, amelyeket a Tandcs a vonatkozasiban elfogadott a Tandcs olyan kordbbi hatdrozatéval osszefiig-
gésben, amely szerint a tagdllam nem felelt meg a Szerz6dés koltségvetési kritériumaival kapcsolatos kovetelményeknek, a Tanacs
hatdrozatot bocsat ki megallapitva, hogy nem keriilt sor eredményes intézkedésre.

() A beruhdzasi zdradék a koltségvetési egyenleg feliigyeletének megerdsitésérdl és a gazdasagpolitikak feliigyeletérdl és dsszehangoldsd-
rél 52616, 1997. jilius 7-i 1466/97[EK tandcsi rendelet (HL L 209., 1997.8.2., 1. 0.) 5. cikkében taldlhaté.

() A megidllapodds tervezete elérhetS: https:/[ec.europa.cu/commission/sites/beta-political/files/budget-may2018-contributions-
stabilisation-fund_en.pdf


https://ec.europa.eu/commission/sites/beta-political/files/budget-may2018-contributions-stabilisation-fund_en.pdf
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1.1.  Intézményi fiiggetlenség

Az intézményi fiiggetlenség elvére kifejezetten hivatkozik a Szerzddés 130. cikke és a KBER Alapokmadnya
7. cikke. E két cikk megtiltja, hogy a KBER-ben résztvevé NKB-k és dontéshozo szerveik tagjai utasitdsokat kérje-
nek vagy fogadjanak el uni6s intézményektdl, szervektdl vagy hivataloktdl, a tagillamok kormdnyaitol vagy bar-
mely egyéb szervtSl. Tovabba az unids intézmények, szervek és hivatalok, valamint a tagéllamok kormadnyai kote-
lezettséget vallalnak arra, hogy tiszteletben tartjdk ezt az elvet, és nem kisérlik meg a nemzeti kozponti bankok
dontéshozé szervei tagjainak befolydsoldsat a KBER-rel Osszefiiggd feladataik elldtdsa sordn ('). Mikozben a megal-
lapodastervezet egyértelmdisiti, hogy a Stabilizdciés Tamogatdsi Alapba befizetend6 hozzdjruldsok a részt veve
tagdllamok fizetési kotelezettségei, az intézményi fiiggetlenség elve megkoveteli, hogy a tagillamok kormdnyai ne
gyakoroljanak nyomdst az adott NKB-ra. E tekintetben a megéllapodastervezetben szerepl8 azon hivatkozds, hogy
a tagdllam nemzeti hozzdjaruldsa ,megfelel az NKB-juknak felosztott monetdris jovedelem Osszege 6 szdzalékd-
nak”, arra utal, hogy ez pusztdn a részt vevd tagallam fizetési kotelezettségének megallapitdsdhoz haszndlt képlet.
Ez csokkenti az NKB-k dontéshozd szerveire irdnyuld esetleges nyomdsgyakorlds kockdzatit a befektetési és
kockazati stratégidkkal Gsszefiiggd fiiggetlen dontéshozatali eljdrdsaik és a nyereségfelosztds tekintetében. Végiil az
EKB 1idv6zolné a javasolt rendelet dltal meghatdrozott azon feladatdnak torlését, amely szerint minden adott
évben legkés6bb dprilis 30-ig kozli a Bizottsdggal az eurorendszer nemzeti kozponti bankjaira es§ monetdris
jovedelem Gsszegét a KBER Alapokmdnya 32. cikke szerint a részt vevd tagillamok hozzdjaruldsainak kiszdmitdsa
céljabol. Ezzel a torléssel elkeriilhet6vé vélna az EKB intézményi fuggetlenségével valé osszetitkozés kockdzata. Az
EKB kész egyiittmikodni a Bizottsdggal e tekintetben, osszhangban a javasolt rendelet (27) preambulumbekezdé-
sével, amely egyértelmdisiti, hogy az EKB-nak kozolnie kell a Bizottsdggal annak a monetdris jovedelemnek az
oOsszegét, amelyre az eurorendszer NKB-i jogosultak.

1.2, Pénziigyi fliggetlenség

A pénzigyi fiiggetlenség elve megkoveteli, hogy az NKB-k elegendd eszkozzel rendelkezzenek a KBER-rel
kapcsolatos feladataik és nemzeti feladataik ellatdsahoz. A tagdllamok nem hozhatjdk NKB-jukat olyan helyzetbe,
hogy annak ne édlljon rendelkezésére elegendd pénziigyi forrds e feladatok elldtdsahoz (3). A javasolt rendeletben
a megdllapodastervezetben hivatkozott Stabilizdciés Tdmogatdsi Alapba befizetend6 nemzeti hozzdjéruldsokat
a részt vevd tagallamoknak kell megfizetni. Ezek nem az NKB-k vagy az EKB hozzdjaruldsai vagy kotelezettségei.
A javasolt rendelet ezért ugy tiinik, hogy nem érinti az NKB-k azon lehetSségét, hogy auton6m médon hozzdjus-
sanak a feladataik elldtdsdhoz sziikséges pénziigyi forrdsokhoz.

1.3.  Tovdbbi észrevételek

1.3.1. Az EKB értelmezése szerint a Stabilizdciés Tdmogatdsi Alapba befizetendS nemzeti hozzdjaruldsok megdllapitdsa
figgetlen a kozponti bank aktudlis bevételétdl vagy nyereségétsl. Az NKB-k kozott felosztott monetdris jovedelem
oOsszege olyan szamitdsi paraméternek tekinthetS, amely évente véltozik. Ennek megfelelGen a megallapodasterve-
zetben szerepl§ 6 szdzaléknak mint a Stabilizdciés Tdmogatdsi Alapba befizetendS nemzeti hozzdjaruldsok meg-
allapitdsa hivatkozasi pontjdnak csupan az NKB-k kozott felosztott monetdris jovedelem végsS Osszegére kell utal-
nia. Ennek akkor is igy kell lennie, ha az EKB dltal elszenvedett veszteséget részben vagy teljes mértékben
jovairjadk az adott pénziigyi év monetdris jovedelmének terhére a KBER Alapokmanya 33.2. cikkének
megfelelGen ().

1.3.2. Az EKB megjegyzi, hogy a részt vev§ tagallamok Stabilizaciés Tdmogatdsi Alapba befizetend§ hozzdjarulasainak
monetdris jovedelemhez kapcsoldsa el6re megdllapitott szézalékos ardny révén automatikusan a részt vevd tagil-
lamok hozzdjéruldsainak volatilitisdhoz vezet. Ez a volatilitds érintheti az @j forrdsok Stabilizdciés Tamogatdsi
Alaphoz valé atutalasit.

1.3.3. A javasolt rendelet az éves hozzdjirulasok megallapitdsihoz az eurorendszer éves monetdris jévedelmét hasznélja
azon tagdllamok tekintetében is, amelyek pénzneme az euro, és az drfolyam-mechanizmusban (ERM II) részt
vevd, eurodvezeten kiviili tagallamok tekintetében is. Azon tagillamok tekintetében, amelyek pénzneme az euro,
a monetdris jovedelmet az EKB tSkejegyzési kulcsdban fenndlld részesedésitknek megfelelGen osztjak fel az NKB-
ik kozott, amelyet az adott tagillamnak az EU népességszdmdban és brutté hazai termékében valé részesedése
szerint sulyoznak, ahogyan azt a KBER Alapokmdnya 29. cikke megallapitja. Mindazondltal az drfolyam-
mechanizmusban (ERM II) részt vevs, euroGvezeten kiviili tagdllamok Stabilizdciés Tdmogatdsi Alapba befize-
tend§ hozzdjaruldsait az eurorendszer monetdris jovedelme alapjan allapitjdk meg, amelyet tagallamonként
csupan azok GDP-adataihoz igazitanak. Ez az eltérés viszonylag nagyobb vagy kisebb hozzdjdruldsokat eredmé-
nyezhet az drfolyam-mechanizmusban (ERM II) részt vevs, eurodvezeten kiviili tagéllamoktol.

(") Ldsd az EKB 2018. mdjusi Konvergenciajelentésének 21. oldaldt.

(*) Lasd az EKB 2018. mdjusi Konvergenciajelentésének 25. oldalat.

(*) A KBER Alapokmdnya 33.2. cikke szerint az EKB dltal elszenvedett veszteség esetében a hidny az EKB dltaldnos tartalékalapja, szitkség
esetén pedig a Kormdnyzotandcs hatdrozatdt kovetGen az adott pénziigyi év monetdris jovedelme terhére jovdirhaté a nemzeti
kozponti bankok kozott a KBER Alapokmadnya 32.5. cikknek megfelelGen felosztott dsszegek ardnydban és mértékéig.
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2. A kolcsonok kezelése

2.1. Az EKB kész a Bizottsdggal megallapitani a kolcsonok kezeléséhez sziikséges szabdlyokat, és fogadni az érintett
tagdllamtdl az EBF-kolcson szerint esedékes t8kedsszeget és kamatot az EKB altal vezetett szdmldn, ahogyan azt
a javasolt rendelet vdzolja. E tekintetben az EKB megjegyzi, hogy a KBER Alapokmdnya 21.2. cikkel 6sszhangban
az EKB fiskalis megbizottként tevékenykedhet az unids intézmények részére, ugyanigy, ahogyan a hitelek EKB
altali nyilvantartdsa tekintetében az eurdpai pénziigyi stabilizdciés mechanizmus keretében (!).

2.2. Az érintett tagllam NKB-ja dltal a kapott EBF-kolcson kezelése érdekében nyitand6 kiilon szdmlin elhelyezett
osszegeket a vonatkozd jogi aktusokban, mint példdul az EKB/2014/9 eurdpai kézponti banki irdnymutatds-
ban (%) megéllapitott fogalmakkal 6sszhangban kezelik.

Abban az esetben, ahol az EKB a javasolt rendelet mddositdsdra tesz javaslatot, kiilon technikai munkadokumentum
tartalmazza a szovegezési javaslatokat és az azokhoz flizott magyardzatot. A technikai munkadokumentum angol nyel-
ven elérhetd az EKB honlapjan.

Kelt Frankfurt am Mainban, 2018. november 9-én.

az EKB elnioke
Mario DRAGHI

(") Lisd az eurépai pénziigyi stabiliziciés mechanizmus létrehozdsdr6l sz6lo, 2010. mdajus 11-i 407/2010/EU tandcsi rendelet
(HLL 118.,2010.5.12., 1. 0.) 8. cikkét.

() Az Eurdpai Kozponti Bank EKB[2014/9 irdnymutatdsa (2014. februdr 20.) az eszkozok és forrdsok nemzeti kozponti bankok éltal tor-
ténd belfoldi kezelésének miiveleteirdl (HL L 159., 2014.5.28., 56. 0.).
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