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AZ EURÓPAI PARLAMENT HATÁROZATÁRA IRÁNYULÓ JAVASLAT

a Tanácsnak az Európai Központi Bank elnöki posztjára történő jelölésre vonatkozó 
ajánlásáról
(N9-0023/2019 - C9-0048/2019 – 2019/0810(NLE))

(Konzultáció)

Az Európai Parlament,

– tekintettel a Tanács 2019. július 9-i ajánlására1,

– tekintettel az Európai Unió működéséről szóló szerződés 283. cikke (2) bekezdésének 
második albekezdésére, amelynek megfelelően az Európai Tanács konzultált a 
Parlamenttel (C9-0048/2019),

– tekintettel eljárási szabályzata 130. cikkére,

– tekintettel a Gazdasági és Monetáris Bizottság jelentésére (A9-0008/2019),

A. mivel az Európai Tanács 2019. július 16-i levelével konzultált az Európai Parlamenttel 
Christine Lagarde-nak az Európai Központi Bank elnökévé 2019. november 1-jétől 
nyolc évi időtartamra történő kinevezéséről;

B. mivel a Parlament Gazdasági és Monetáris Bizottsága értékelte – különösen az Európai 
Unió működéséről szóló szerződés 283. cikkének (2) bekezdésében foglalt feltételek, 
valamint az EKB-nak a Szerződés 130. cikkéből következő teljes függetlensége 
követelménye szempontjából – a jelölt képességeit; mivel ezen értékelés keretében a 
bizottság megismerhette a jelölt életrajzát és a neki küldött írásbeli kérdőívre adott 
válaszait;

C. mivel a bizottság a továbbiakban – 2019. szeptember 4-én – két és fél órában 
meghallgatta a jelöltet, aki a meghallgatáson bevezető nyilatkozatot tett, majd válaszolt 
a bizottság tagjai által feltett kérdésekre;

1. kedvező véleményt nyilvánít a Christine Lagarde-nak az Európai Központi Bank elnöki 
posztjára történő kinevezésére irányuló tanácsi ajánlásról;

2. utasítja elnökét, hogy továbbítsa ezt a határozatot az Európai Tanácsnak, a Tanácsnak, 
valamint a tagállamok kormányának.

1 HL C 235., 2019.7.12., 1. o.



PE639.816v03-00 4/57 RR\1188315HU.docx

HU

1. MELLÉKLET: CHRISTINE LAGARDE ÖNÉLETRAJZA

Személyi adatok                    Születési idő: 1956. január 1.
Születési hely: Párizs
Állampolgárság: francia

Szakmai pályafutás

Nemzetközi pénzügyi intézmény

2011 júliusától           A Nemzetközi Valutaalap vezérigazgatója, Washington

Egy teljes megbízatás 2011 júliusától 2016 júliusáig, 
részmegbízatás 2016 júliusától 2019 szeptemberéig

Belföldi közszféra

2007. július – 2011. július          Franciaország gazdasági és pénzügyminisztere

Az Európai Unió francia elnöksége 2008 második félévében

Az Ecofin Tanács elnöke

A G20-csoport francia elnöksége 2011-ben

A G20-csoport pénzügyminiszteri ülésének elnöke

2007. május – 2007. június          Franciaország mezőgazdasági és halászati minisztere

2005. május – 2007. május          Franciaország kereskedelmi minisztere

Magánszektor

1999. október – 2005. május        A Baker McKenzie nemzetközi ügyvédi iroda 
                                                     globális elnöke, Chicago, USA

1995. október – 1999. október     A globális végrehajtó bizottság tagja és ügyvezető partner, 
                                                    a Baker McKenzie nemzetközi ügyvédi iroda párizsi irodája

1981. május – 1999                  Ügyvéd, nemzetközi vállalatok képviselője elsősorban 
kereskedelmi, fúziós és felvásárlási, trösztellenes, munkajogi 
és választottbíráskodási ügyekben

1980. szeptember – 1982. szeptember       Óraadó, szerződési jog, Paris X Egyetem, Jogi Kar
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Tanulmányok

Kereskedelmi jog: mesterfokozat, kereskedelmi és munkajog: DESS
Paris X Egyetem, Jogi Kar, 1980

Közgazdaságtudomány és pénzügy: mesterfokozat, szakdolgozat az USA-beli fogyasztói 
mozgalomról („Ralph Nader, a Public Citizen”)
Aix en Provence-i Politikatudományi Intézet, 1977

Amerikai irodalom: mesterfokozat
Avignoni Művészeti Főiskola, 1977

Cím: A párizsi ügyvédi kamaránál bejegyzett ügyvéd

Nemzetközi egyetemi elismerések

Louvain La Neuve – Doctor honoris Causae

University of Montreal – díszdoktori cím

Universidad del Pacifico – tiszteletbeli tag

Washington College – tiszteletbeli diploma

Claremont McKenna College – tiszteletbeli diploma

Robinson College – cambridge-i tiszteletbeli tagság

Kitüntetések és tisztségek

2011 Részvétel a Politikatudományi Intézet igazgatótanácsában
2011 Az Atlanti Tanács 2011. évi Globális Polgár díja
2011 Részvétel a Világgazdasági Fórum igazgatótanácsában
2011 Az Európai Intézet transzatlanti vezetői díja
2012 A perui Hipólito Unanue gazdasági érdemrend pénzügyi szakembereknek
2012 A francia Becsületrend tiszti fokozata
2012 A Kanadai Nemzetközi Tanács „Az év globalistája” díja
2012 Tiszteletbeli diploma – Leuveni Egyetem
2012 Az Arab Bankok Uniójának 2012. évi vezetői díja
2013 Az Elefántcsontparti Köztársaság nemzeti érdemrendjének főtiszti fokozata
2013 A Holton-Arms School kuratóriumának tagja
2014 A Globális Alapítvány globális eredményekért első alkalommal odaítélt díja 
2014 Díszdoktori cím – Montreali Egyetem
2014 A Montreali Konferencia kormányzótanácsának tagja
2014 A Foreign Policy folyóirat 2014. évi „Az év diplomatája” díja
2015 A Baker and McKenzie kitüntetése
2015 A Holton-Arms School adománygyűjtő kampányának tiszteletbeli elnöke
2015 Az Orchestre National de France egyesült államokbeli és kanadai turnéja 
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tiszteletbeli bizottságának elnöke
2016 Az ENSZ-főtitkár nők gazdasági szerepvállalásának növelésével foglalkozó, 

magas szintű munkacsoportjának tagja
2016 A Columbia Egyetem Nemzetközi Közigazgatás-tudományi Karának 

globális vezetői díja
2016 Mohamed ben Rasid érdemérem nőknek
2016 A Glamour folyóirat „Az év nője” díja és életműdíja
2016 Az Universidad del Pacifico tiszteletbeli tagja
2017 A Nők Globális Csúcstalálkozója Nemzetközi Szervezőbizottságának 

globális női vezetői díja
2017 Tiszteletbeli diploma – Washington College
2018 A G7-csoport nemek közötti egyenlőséggel foglalkozó tanácsadó 

testületének tagja
2018 A dzsibuti „június 27.” nemzeti érdemrend parancsnoki fokozata
2018 Tiszteletbeli diploma – Claremont McKenna College
2018 Az Institut of Banking tagja
2018 A Lelkiismeret Hívószava Alapítvány vezetői díja
2019 A Holton-Arms School „Kiváló Volt Diák” díja
2019 Az Atlanti Tanács „Kiváló Nemzetközi Vezető” díja
2019 Az International Gender Champions Network tagja és pénzügyi 

központjának társelnöke
2019 A Robinson College tiszteletbeli tagja

Publikációk

Breaking New Grounds in French Labor Law, 1982

Fragmentation Risks - Finance & Development, September 2012
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2012/09/straight.htm

Dare the Difference - Finance & Development, June 2013
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2013/06/straight.htm

Focus, Flexibility, Service - Finance & Development, September 2014
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2014/09/straight.htm

Path to Development -- Finance & Development, June 2015
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2015/06/straight.htm

The Voice of Youth -- Finance & Development, June 2017
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2017/06/straight.htm

A Regulatory Approach to Fintech - Finance and Development, March 2018
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2018/06/how-policymakers-should-regulate- 

http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2012/09/straight.htm
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2013/06/straight.htm
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2014/09/straight.htm
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2015/06/straight.htm
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2017/06/straight.htm
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2018/06/how-policymakers-should-regulate-cryptoassets-and-fintech/straight.htm
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cryptoassets-and-fintech/straight.htm

A Global Imperative to Empower Women – Finance & Development March 2019
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2019/03/empowering-women-critical-for-global- 
economy-lagarde.htm

Főbb beszédek

Global Risks Are Rising, But There Is a Path to Recovery, Jackson Hole, August 2011
https://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp082711

Global Challenges in 2012 – Berlin, January 2012
https://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp012312

Anchoring Stability to Sustain Higher and Better Growth, Zurich, May 2012
https://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp050712

The Legacy of Charlemagne – Schäuble and European Integration, Aachen, May 2012
https://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp051612

The Global Calculus of Unconventional Monetary Policies, Jackson Hole, August 2013
https://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp082313

The Challenge Facing the Global Economy: New Momentum to Overcome a New Mediocre, 
Washington, D.C., October 2014
https://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp100214

Daring the Difference: The 3 L’s of Women’s Empowerment, Washington, D.C., May 2014
https://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp051914

Lifting the Small Boats, Brussels, June 2015
https://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp061715

Not Your Grandmother’s IMF, Annual Meetings, Lima, October 2015
https://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp100915

Demographic Changes and the Role of Fiscal Policy, MIT, March 2016
https://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp030416

Addressing Corruption with Clarity, Brookings Institution, September 2017
https://www.imf.org/en/News/Articles/2017/09/18/sp091817-addressing-corruption-with- 
clarity

A Time to Repair the Roof, Harvard University, October 2017
https://www.imf.org/en/News/Articles/2017/10/04/sp100517-a-time-to-repair-the-roof

Central Banking and Fintech, A Brave New World, Bank of England, September 2017
https://www.imf.org/en/News/Articles/2017/09/28/sp092917-central-banking-and-fintech-a- 
brave-new-world

https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2018/06/how-policymakers-should-regulate-cryptoassets-and-fintech/straight.htm
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2019/03/empowering-women-critical-for-global-economy-lagarde.htm
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2019/03/empowering-women-critical-for-global-economy-lagarde.htm
http://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp082711
http://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp012312
http://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp050712
http://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp051612
http://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp082313
http://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp100214
http://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp051914
http://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp061715
http://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp100915
http://www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sp030416
https://www.imf.org/en/News/Articles/2017/09/18/sp091817-addressing-corruption-with-clarity
https://www.imf.org/en/News/Articles/2017/09/18/sp091817-addressing-corruption-with-clarity
http://www.imf.org/en/News/Articles/2017/10/04/sp100517-a-time-to-repair-the-roof
https://www.imf.org/en/News/Articles/2017/09/28/sp092917-central-banking-and-fintech-a-brave-new-world
https://www.imf.org/en/News/Articles/2017/09/28/sp092917-central-banking-and-fintech-a-brave-new-world
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A Compass to Prosperity: The Next Steps of Euro Area Economic Integration, Berlin, March 
2018
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/03/26/sp032618-a-compass-to-prosperity-the- 
next-steps-of-euro-area-economic-integration

Age of Ingenuity: Reimagining 21st Century International Cooperation, Kissinger Lecture, 
Library of Congress, December 2018
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/12/04/sp120418-md-kissinger-speech

Creating a Better Global Trade System, Portland, May 2018
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/05/14/sp-lagarde-creating-a-better-global-trade- 
system

Steer, Don’t Drift: Managing Risks to Keep the Global Economy on Course, IMF, October 
2018
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/09/27/sp100118-steer-dont-drift

Winds of Change: The Case for New Digital Currency, Singapore Fintech Festival, 
November 2018
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/11/13/sp111418-winds-of-change-the-case-for-
new-digital-currency

Belt and Road Initiative: Strategies to Deliver in the Next Phase, Beijing, April 2018
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/04/11/sp041218-belt-and-road-initiative- 
strategies-to-deliver-in-the-next-phase

Euro 2.0: Past, Present, and Future of Euro Area Integration, The Euro at 20 Conference, 
Dublin, June 2018
https://www.imf.org/en/News/Seminars/Conferences/2018/05/17/~/link.aspx?_id=D56874C
433F343C6BE326A611F4D62E9&_z=z

New Economic Landscape, New Multilateralism, Bali Annual Meetings, October 2018
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/10/11/sp101218-new-economic-landscape-new- 
multilateralism

The Case for the Sustainable Development Goals, Helen Alexander Lecture, IMF, 
September 2018
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/09/17/sp09172018-the-case-for-the-sustainable- 
development-goals

The Financial Sector: Redefining a Broader Sense of Purpose, Tacitus Lecture, London, 
February 2019
https://www.imf.org/en/News/Articles/2019/02/21/sp022819-md-the-financial-sector-
redefining-a-broader-sense-of-purpose

The Euro Area: Creating a Stronger Economic Ecosystem, Banque de France, March 2019
https://www.imf.org/en/News/Articles/2019/03/28/sp032819-the-euro-area-creating-a- 
stronger-economic-ecosystem.

Forging a Stronger Social Contract—the IMF’s Approach to Social Spending, Geneva, June 

https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/03/26/sp032618-a-compass-to-prosperity-the-next-steps-of-euro-area-economic-integration
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/03/26/sp032618-a-compass-to-prosperity-the-next-steps-of-euro-area-economic-integration
http://www.imf.org/en/News/Articles/2018/12/04/sp120418-md-kissinger-speech
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/05/14/sp-lagarde-creating-a-better-global-trade-system
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/05/14/sp-lagarde-creating-a-better-global-trade-system
http://www.imf.org/en/News/Articles/2018/09/27/sp100118-steer-dont-drift
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/11/13/sp111418-winds-of-change-the-case-for-new-digital-currency
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/11/13/sp111418-winds-of-change-the-case-for-new-digital-currency
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/04/11/sp041218-belt-and-road-initiative-strategies-to-deliver-in-the-next-phase
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/04/11/sp041218-belt-and-road-initiative-strategies-to-deliver-in-the-next-phase
https://www.imf.org/en/News/Seminars/Conferences/2018/05/17/~/link.aspx?_id=D56874C433F343C6BE326A611F4D62E9&_z=z
https://www.imf.org/en/News/Seminars/Conferences/2018/05/17/~/link.aspx?_id=D56874C433F343C6BE326A611F4D62E9&_z=z
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/10/11/sp101218-new-economic-landscape-new-multilateralism
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/10/11/sp101218-new-economic-landscape-new-multilateralism
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/09/17/sp09172018-the-case-for-the-sustainable-development-goals
https://www.imf.org/en/News/Articles/2018/09/17/sp09172018-the-case-for-the-sustainable-development-goals
https://www.imf.org/en/News/Articles/2019/02/21/sp022819-md-the-financial-sector-redefining-a-broader-sense-of-purpose
https://www.imf.org/en/News/Articles/2019/02/21/sp022819-md-the-financial-sector-redefining-a-broader-sense-of-purpose
https://www.imf.org/en/News/Articles/2019/03/28/sp032819-the-euro-area-creating-a-stronger-economic-ecosystem
https://www.imf.org/en/News/Articles/2019/03/28/sp032819-the-euro-area-creating-a-stronger-economic-ecosystem
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2019
https://www.imf.org/en/News/Articles/2019/06/14/sp061419-md-social-spending

Az IMF blogján megjelent posztok – válogatás

Getting Real on Meeting Paris Climate Change Commitments
https://blogs.imf.org/2019/05/03/getting-real-on-meeting-paris-climate-change-
commitments/?utm_medium=email&utm_source=govdelivery

Corporate Taxation in the Global Economy
https://blogs.imf.org/2019/03/25/corporate-taxation-in-the-global-economy/

When History Rhymes
https://blogs.imf.org/2018/11/05/when-history-rhymes/

Economic Gains from Gender Inclusion: Even Greater Than You Thought
https://blogs.imf.org/2018/11/28/economic-gains-from-gender-inclusion-even-greater-than-
you-thought/

Realizing the Potential of the G20 Compact with Africa
https://blogs.imf.org/2018/10/30/realizing-the-potential-of-the-g20-compact-with-africa/

Ten Years After Lehman—Lessons Learned and Challenges Ahead
https://blogs.imf.org/2018/09/05/ten-years-after-lehman-lessons-learned-and-challenges-
ahead/

Addressing the Dark Side of the Crypto World
https://blogs.imf.org/2018/03/13/addressing-the-dark-side-of-the-crypto-world/

A Dream Deferred: Inequality and Poverty Across Generations in Europe
https://blogs.imf.org/2018/01/24/a-dream-deferred-inequality-and-poverty-across-
generations-in-europe/

Fintech—Capturing the Benefits, Avoiding the Risks
https://blogs.imf.org/2017/06/20/fintech-capturing-the-benefits-avoiding-the-risks/

Protecting Education and Health Spending in Low-Income Countries
https://blogs.imf.org/2017/06/06/protecting-education-and-health-spending-in-low-income-
countries/

To Boost Growth: Employ More Women
https://blogs.imf.org/2016/09/14/to-boost-growth-employ-more-women/

Migration: A Global Issue in Need of a Global Solution
https://blogs.imf.org/2015/11/11/migration-a-global-issue-in-need-of-a-global-solution/

Unlocking Latin America’s Huge Potential
https://blogs.imf.org/2014/12/02/unlocking-latin-americas-huge-potential/

http://www.imf.org/en/News/Articles/2019/06/14/sp061419-md-social-spending
https://blogs.imf.org/2019/05/03/getting-real-on-meeting-paris-climate-change-commitments/?utm_medium=email&utm_source=govdelivery
https://blogs.imf.org/2019/05/03/getting-real-on-meeting-paris-climate-change-commitments/?utm_medium=email&utm_source=govdelivery
https://blogs.imf.org/2019/03/25/corporate-taxation-in-the-global-economy/
https://blogs.imf.org/2018/11/05/when-history-rhymes/
https://blogs.imf.org/2018/11/28/economic-gains-from-gender-inclusion-even-greater-than-you-thought/
https://blogs.imf.org/2018/11/28/economic-gains-from-gender-inclusion-even-greater-than-you-thought/
https://blogs.imf.org/2018/10/30/realizing-the-potential-of-the-g20-compact-with-africa/
https://blogs.imf.org/2018/09/05/ten-years-after-lehman-lessons-learned-and-challenges-ahead/
https://blogs.imf.org/2018/09/05/ten-years-after-lehman-lessons-learned-and-challenges-ahead/
https://blogs.imf.org/2018/03/13/addressing-the-dark-side-of-the-crypto-world/
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2. MELLÉKLET: CHRISTINE LAGARDE KÉRDŐÍVRE ADOTT VÁLASZAI

A. Személyes és szakmai háttér

1.  Kérjük, emelje ki monetáris, pénzügyi és üzleti téren szerzett szakmai gyakorlatának fő 
vonatkozásait, valamint európai és nemzetközi tapasztalatainak fő ismérveit!

Szakmai tapasztalatom az elmúlt negyven évre nyúlik vissza, és egyedi módon egyaránt 
meghatározza a magánszektorban szerzett tapasztalat (az egyesült államokbeli Baker McKenzie 
ügyvédi irodában 1980 és 2005 között gyakorló ügyvédként és vezetőként), valamint a 
közpolitikában vezető beosztásban a hazámban (2005 és 2011 között kereskedelmi miniszterként 
és gazdasági és pénzügyminiszterként), továbbá a nemzetközi szférában (2011-től a Nemzetközi 
Valutaalap vezérigazgatójaként) szerzett tapasztalat. Ezenfelül francia miniszterként és az EU 
Tanácsának tagjaként közvetlenül is részt vettem az uniós döntéshozatalban.

Mindezekben a tisztségekben üzleti és pénzügyi kérdésekkel foglalkoztam. Ügyvédi 
tevékenységem során ügyfeleim egytől egyik nagyvállalatok voltak. Rendszeres érintkezésben 
voltam a pénzügyi közösséggel akkor is, amikor gazdasági és pénzügyminiszter, illetve az IMF 
vezérigazgatója voltam. Ezen tisztségek betöltése során hazai és nemzetközi környezetben 
dolgoztam, a magán- és az állami szektorban egyaránt. Az elmúlt mintegy negyven évben az angol 
volt a munkanyelv számomra, a francia kormányban töltött hat év kivételével.

Sokoldalú tapasztalatot szereztem kezdve az adózás, az antitröszt, a munkajog, valamint a fúziók 
és felvásárlások gyakorlatától a pénzügyi válság nemzeti és nemzetközi szintű kezelésig a globális 
pénzügyi válság idején. A legfrissebb, az IMF vezérigazgatójaként szerzett szakmai tapasztalatom 
egyedülálló módon háromféle feladat – i. politikai iránymutatás és gazdasági nyomon követés, ii. 
válságkezelés és hitelprogramok, iii. képzés és kapacitásépítés – ellátásán alapul. Mindezekben a 
tisztségekben rendszeresen eszmét cseréltem magas szintű politikai döntéshozókkal, és ezeket a 
kapcsolatokat képes voltam az általam évekig vezetett intézmények javára fordítani. Az így 
szerzett szakmai tapasztalat révén átfogó ismereteket szereztem az európai és globális 
gazdaságokról, valamint a nemzetközi megbecsültségre tettem szert. A nagy nemzetközi szervezet 
– így az IMF – vezetésében szerzett tapasztalatom tovább erősítette azon képességemet, hogy a 
jobb eredmények érdekében odafigyeljek a beosztottak és az érdekelt felek véleményére, közös 
és modern jövőképet alakítsak ki, kollegiális megközelítést alkalmazzak, és törekedjek a 
konszenzusra.

2.  Van bármilyen üzleti vagy pénzügyi érdekeltsége vagy egyéb kötelezettsége, amely esetleg 
összeférhetetlen lenne jövőbeli feladataival, és vannak-e olyan releváns személyes vagy egyéb 
tényezők, amelyeket a Parlamentnek az Ön kinevezésének mérlegelésekor figyelembe kellene 
vennie?

Amikor 2005-ben kereskedelmi miniszterré neveztek ki, lemondtam minden egyéb és esetlegesen 
összeférhetetlen tisztségemről, így az ING igazgatótanácsában vagy más, a Baker McKenzie-hez 
kapcsolódó intézmények, többek között az általam 1995-ben létrehozott Európai Jogi Központ 
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igazgatótanácsában betöltött tisztségeimről is.

Ezt követően csak tiszteletbeli posztokat fogadtam el, például a cambridge-i Robinson College 
tanácsadó testületében és a washingtoni Holton-Arms School igazgatótanácsában, az IMF 
igazgatótanácsa etikai bizottságának előzetes jóváhagyásával.

Ezenfelül következetesen védtem a nők ügyét, akárhol is találkoztam hátrányos 
megkülönböztetéssel vagy egyenlőtlenséggel. Folytatni kívánom ezt a gyakorlatot, és elvárom, 
hogy ez ne legyen kárára a monetáris kérdésekben lévő hatáskörömnek, és ne akadályozza azt 
sem, hogy a feladataimat a legjobb képességeimnek megfelelően lássam el. Ugyanez érvényes az 
éghajlatváltozással kapcsolatos kérdésekre és környezetünk védelmére.

3.  Melyek lennének azok az iránymutató célok, amelyeket az Európai Központi Bank nyolcéves 
elnöki megbízatása során követne?

Az EKB elsődleges célja az árstabilitás fenntartása, és továbbra is ezen kell munkálkodnia olyan 
hazai és nemzetközi környezetben, amely az elmúlt tíz évben jelentősen megváltozott. E 
környezetet – a fejlett gazdaságú részeiben – mérsékelt növekedés és alacsony infláció jellemzi. 
És míg a pénzügyi ágazat biztonságosabb és jobban szabályozott, mint a globális pénzügyi válság 
előtt, a lassú növekedés és az alacsony infláció kihívást jelent majd azon pénzügyi közvetítők 
számára, amelyek üzleti modelljüket a dinamikus növekedés és a magas infláció jellemezte 
világban alakították ki. Ezen túlmenően az új és gyakran forradalmi technológiák átalakítják a 
gazdaság működését. A nemzetközi együttműködés értelmét sokan kétségbe vonják, a környezetet 
az éghajlatváltozás és a szélsőséges időjárási körülmények fenyegetik, és a világ számos részén 
gyors a népesség elöregedése.

Ebben a helyzetben az EKB-nak továbbra is gondosan figyelemmel kell kísérnie és elemeznie kell 
a gazdasági és pénzügyi fejleményeket Európában és világszerte. Amennyiben kineveznek az 
EKB elnökének, fokozni fogom az intézményen belül az új trendekre fordítandó figyelmet, és 
szorgalmazni fogom tanulmányozásukat. Keresni fogom a konszenzust a Kormányzótanácson 
belül, és törekedni fogok arra, hogy összetett világunkban a lehető legegyértelműbben és 
legegyszerűbben kommunikáljam az EKB stratégiáját és szakpolitikáit, szem előtt tartva, hogy a 
hallgatóság többszintű és multikulturális az európai polgároktól kezdve a pénzügyi piacokig.

Legfőbb elvem az, hogy az euró olyan európai közjószág, amelynek nemzetközi tekintélyét 
továbbra is javítani kell. Ebben pedig kulcsfontosságú szerepet játszik – mindenki javára – a 
gazdasági és monetáris unió erős intézményi felépítése és a határozott, az árstabilitás biztosítására 
összpontosító EKB.

B.  Az EKB monetáris politikája

4.  Hogyan értékeli az EKB által az elmúlt nyolc évben megvalósított monetáris politikát? Az EKB 
elnökeként szorgalmazna-e, és ha igen, milyen változtatásokat?
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Az EKB elsődleges célja az euróövezeti árstabilitás fenntartása. Az EKB úgy határozta meg az 
árstabilitást, hogy az évi pozitív inflációs ráta 2% alatti legyen, és kijelentette, hogy az árstabilitás 
érdekében középtávon 2% alatti, de ahhoz közeli inflációs rátát fog megcélozni.

Az EKB-nak az elmúlt nyolc évben igen nagy kihívást jelentő környezetben kellett dolgoznia. A 
pénzügyi és államadósság-válságra reagálva az EKB számos olyan intézkedést hozott, amelyek 
kulcsfontosságúak voltak a monetáris transzmissziós mechanizmus megőrzéséhez, az euróövezet 
gazdaságának támogatásához, végső soron pedig az infláció olyan szintre történő tereléséhez, 
amely jobban megfelel az általa kitűzött szakpolitikai célnak.

Különösen a 2014 júniusa óta tett enyhítő intézkedések, köztük a célzott, hosszabb távú 
refinanszírozási műveletek, a negatív ráták, a nagy arányú eszközvásárlások és az előretekintő 
iránymutatások voltak sikeresek a defláció és a redenomináció kockázatának elhárításában a 
válság tetőzésekor. 2014 júniusában a fogyasztóiár-index alapján mért infláció jóval 1% alatt volt, 
és csökkent. A fogyasztóiár-index alapján mért infláció értéke a jelenlegi várakozások szerint 
2019-ben 1,3%, 2020-ban 1,4%, 2021-ben pedig 1,6% lesz. Az elmúlt hat évben az euróövezetben 
folyamatos volt a gazdasági növekedés, a munkanélküliség pedig 2008 júliusa óta a 
legalacsonyabb szintre esett vissza. A munkaerőpiac fokozatos szűkülése annak a jele, hogy az 
EKB szakpolitikai intézkedéseivel megteremtette az infláció erősödéséhez szükséges feltételeket.

Az elmúlt nyolc évet figyelembe véve összességében megállapítható, hogy az EKB monetáris 
politikája eredményes és sikeres volt. Az EKB számításai szerint a 2016 és 2020 közötti 
időszakban a növekedés és az infláció mintegy 1,9 százalékponttal alacsonyabb lett volna az EKB 
2014 közepe és 2018 közepe között hozott intézkedései nélkül. Az infláció ugyanakkor az elmúlt 
néhány évben tartósan az EKB inflációs céljának megfelelő szintek alatt maradt. Az euróövezet 
gazdasági bővülése is lassult, és a növekedési kilátásokat övező kockázatok lefelé mutatnak. Ezért 
egyértelmű, hogy a monetáris politikának a belátható jövőben rendkívül lazának kell maradnia.

A jövőre nézve érdemes lenne összegyűjteni a pénzügyi válság tanulságait a makrogazdasági 
környezet és az inflációs folyamat változásainak tekintetében. Ezek alapján tovább lehetne 
gondolni az EKB monetáris politikájának végrehajtását és operatív vetületeit, fontolóra véve azt 
is, hogy hogyan segítheti legjobban az Európai Unió átfogóbb szakpolitikáit, például a 
fenntartható és inkluzív növekedést, anélkül, hogy eközben elsődleges célja, az árstabilitás 
fenntartása veszélybe kerülne. Ezen túlmenően a szabályozási környezetben és a pénzügyi 
közvetítésben a közelmúltban bekövetkező változások indokolhatják a monetáris politika operatív 
keretének felülvizsgálatát. A pénzügyi válságra és a piaci módszerekre reagálva a többi központi 
bankkal együtt az EKB sokat változtatott monetáris politikája végrehajtásának módján. Meg kell 
tehát vizsgálni, hogy a monetáris politika hogyan hajtandó végre hosszú távon, ideértve a központi 
bankok mérlegének méretét és összetételét, valamint a szakpolitikai eszközök kiválasztását.

5.  Melyek az euró előtt álló fő kockázatok és lehetőségek? Mit tekint az EKB előtt álló 
legfontosabb kockázatoknak és kihívásoknak?

A jelenlegi makrogazdasági és nemzetközi környezet rövid távon fontos kihívás elé állítja az 
EKB-t. Az euróövezet növekedésének lendülete fogyatkozik, és a növekedési kilátások 
kockázatainak egyenlege lefelé mutat. Az infláció továbbra is mérsékelt. Ezért egyértelmű, hogy 
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a monetáris politikának a belátható jövőben rendkívül lazának kell maradnia. Az EKB-nak az 
eszközök széles tárháza áll rendelkezésére, a banknak pedig továbbra is készen kell állnia a 
cselekvésre. Az alkalmazandó eszközök pontos összetétele az inflációs kilátásokat befolyásoló 
sokkhatások jellegétől és a pénzügyi piaci viszonyoktól függ majd. Jóllehet nem gondolom úgy, 
hogy az EKB a hatályban lévő alsó határig csökkentette az alapkamatot, az azonban egyértelmű, 
hogy az alacsony kamatok hatással vannak a banki ágazatra és általánosabban a pénzügyi 
stabilitásra is. Ezért minél hosszabb ideig maradnak alacsonyan a kamatok, annál fontosabb lesz 
a jövőben szorosan nyomon követni, hogy kialakulhatnak-e kedvezőtlen mellékhatások.

Az EKB-nak továbbá egyre több strukturális kihívással kell szembenéznie, és az arra vonatkozó 
elvárásokkal is foglalkoznia kell, hogy a szakpolitikákba vetett bizalom fenntartása érdekében mit 
tehet és mit nem. A monetáris politika eredményes eszköz a gazdasági ciklus stabilizálásához, 
azonban nem képes növelni az egyes országok hosszabb távú növekedési potenciálját. Más 
területeken és ahol új kihívások merülnek fel – a digitalizációtól, a kriptovalutáktól, a 
kiberbiztonságtól és a pénzmosás elleni küzdelemtől kezdve az éghajlatváltozásig – tisztázni kell 
majd, hogy ezek hogyan befolyásolják az EKB műveleteit, és a bank hogyan járulhat hozzá a 
megoldásukhoz.

Ami az eurót illeti, a – nevezetesen a bankunióból, az európai válságkezelési keretből és a 
tőkepiaci unióból álló – intézményi struktúra, amelyet a válság alatt kezdtek létrehozni, továbbra 
sem teljes. Az euróövezet struktúrájából még mindig hiányzik a makrogazdasági stabilizációt 
szolgáló központi fiskális eszköz. Ha ezeken a területeken előrelépés történik, az nem csupán az 
euróövezet ellenálló képességét fogja növelni, hanem támogatja a monetáris politika 
eredményességét és az euró nemzetközi szerepét is. Az euró első húsz évének szintén az az egyik 
fontos tanulsága, hogy a közös valuta által kínált lehetőségek kiaknázásához szilárd tagállami 
gazdasági és fiskális politikára van szükség, az érintett tagállamok és az euróövezet egésze 
érdekében egyaránt.

6.  A Federal Reserve és a kanadai jegybank nemrégiben bejelentette, hogy felülvizsgálja 
monetáris politikájának keretét. Húsz évvel az euró bevezetése után Ön szerint elérkezett-e az 
ideje annak, hogy az EKB-nál is hasonló felülvizsgálatra kerüljön sor?

Általánosságban elmondható, hogy a monetáris politikai stratégiának mindig úgy kell változnia, 
hogy a lehető legjobban szolgálja az EKB megbízatását. Mivel a legutóbbi, 2003. évi stratégiai 
felülvizsgálat óta sok idő telt el, érdemes lenne összegyűjteni a pénzügyi válság tanulságait a 
makrogazdasági környezet és az inflációs folyamat változásainak tekintetében. A felülvizsgálat 
arra is kiterjedhetne, hogy az EKB monetáris politikája hogyan segítheti legjobban az Európai 
Unió átfogóbb szakpolitikáit, például a fenntartható és inkluzív növekedést, anélkül, hogy 
eközben elsődleges célja, az árstabilitás fenntartása veszélybe kerülne.

A monetáris politika végrehajtása és az operatív keret tekintetében a központi bankok a globális 
pénzügyi és gazdasági válságra reagálva sokat változtattak monetáris politikájuk végrehajtásának 
módozatain, különösen a nem hagyományos intézkedések bevezetése révén. A pénzügyi piacokon 
is jelentős változások mentek végbe, amit a szabályozási környezet, a piaci infrastruktúrák és a 
pénzügyi közvetítés fejlődése idézett elő. Ezzel összefüggésben fontos lesz felülvizsgálni a 
monetáris politika működtetésének és végrehajtásának módját is, különösen az gondolandó át, 
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hogy mely elemeket kellene megtartani hosszabb távon. Tekintettel arra, hogy a pénzügyi 
piacokon megváltozott a közvetítés és a szabályozási keret, valószínűleg az operatív keretek is 
megváltoztak a válság előtti időszakhoz képest, beleértve a mérlegek méretét és szerkezetét, 
valamint a monetáris politikai irányvonal végrehajtását szolgáló eszközöket.

7.  A jelenlegi makrogazdasági környezetben hogyan kellene az EKB-nak monetáris politikáját 
irányítania? Milyennek látja az EKB teljesítményét az árstabilitás fenntartására irányuló 
elsődleges cél tekintetében? Mi a véleménye a 2%-os inflációs cél szimmetrikus célértékként való 
értelmezésére irányuló közelmúltbeli javaslatokról? Mi a véleménye azokról a javaslatokról, hogy 
az EKB monetáris politikáját egészítsék ki a pénzügyi stabilitás vagy az eszközár-infláció 
másodlagos céljával?

Az EKB igen erőteljes politikai reakciót tett a 2014-ben kezdődő deflációs kockázat leküzdése 
érdekében. 2014 júniusában, amikor az EKB útjára indította átfogó szakpolitikai csomagját, a 
fogyasztóiár-index alapján mért infláció jóval 1% alatt volt, és csökkent. Jelenleg a fogyasztóiár-
index alapján mért infláció értéke 1% körül van, és az eurorendszer júniusi prognózisa szerint 
2019-ben 1,3%, 2020-ban 1,4%, 2021-ben pedig 1,6% lesz.

 A pénzügyi piacok a korábbi csúcsidőszakhoz képest kevésbé valószínűsítik a deflációt, a 
munkanélküliség pedig 2008 júliusa óta a legalacsonyabb szintre esett vissza. A munkaerőpiac 
fokozatos szűkülése annak a jele, hogy az EKB szakpolitikai intézkedéseivel megteremtette az 
árnyomás további erősödéséhez szükséges feltételeket.

Mindazonáltal az infláció jelenlegi szintje és az eurórendszer friss prognózisaiban 

szereplő inflációs várakozások nem felelnek meg az EKB „2%-hoz közeli, de az alatti” inflációs 
céljának.

 Ezért – és az euróövezet gazdasági kilátásaira nehezedő, ellentétes irányú globális folyamatok 
miatt – továbbra is helyénvaló, hogy az EKB monetáris politikáját nagy mértékben úgy igazítsa, 
hogy azzal folyamatosan támogassa a gazdaság bővülését és az inflációs célhoz való közelítést. E 
tekintetben fontos annak közelmúltbeli egyértelművé tétele, hogy az EKB inflációs célja 
szimmetrikus. Ez úgy értendő, hogy az EKB elkötelezett amellett, hogy mind az inflációs célt 
meghaladó, mind az inflációs cél alatt maradó infláció ellen fellépjen. Az infláció így mindkét 
irányban eltérhet a céltól mindaddig, amíg pályája a középtávú szakpolitikai horizonton újra a 
„2%-hoz közeli, de az alatti” inflációs cél felé közelít. E törekvés tehát megerősíti az EKB azon 
eltökélt szándékát, hogy középtávon az inflációs célt kövesse.

Ugyanakkor amellett, hogy az EKB-nak továbbra is alkalmazkodó hozzáállást kell tanúsítania, 
más szakpolitikai területeknek határozottabban kell hozzájárulniuk ahhoz, hogy a monetáris 
politikai intézkedések előnyeit maradéktalanul ki lehessen használni.

Ami a további célok bevezetését illeti, az Európai Unió működéséről szóló szerződés 
egyértelműen az árstabilitást állapítja meg az EKB elsődleges céljaként. Jóllehet az árstabilitás és 
a pénzügyi stabilitás eredendően kapcsolódnak egymáshoz, és általában kölcsönösen erősítik 
egymást, két különböző cél két különböző eszköztár használatát indokolja. A monetáris politika 
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célja továbbra is a középtávú árstabilitás fenntartása. A makroprudenciális szakpolitika fő feladata 
a pénzügyi stabilitást fenyegető kockázatok kezelése, a rendszer sokkhatásokkal szembeni 
alkalmazkodó képességének növelése, végső soron pedig a pénzügyi ciklus megfékezése annak 
érdekében, hogy a pénzügyi válságok előfordulásának kockázata csökkenjen, reálgazdasági 
hatásaik pedig tompuljanak.

E két szakpolitikai terület általában érintkezik egymással, és egymásra gyakorolt hatásukat 
figyelembe kell venni. A makroprudenciális szakpolitika befolyásolja a hitelfeltételeket, ezért 
általában is hatással van a gazdaságra, így az árstabilitási kilátásokra. Az árstabilitás biztosítására 
törekvő monetáris politika több transzmissziós csatornán keresztül befolyásolhatja a pénzügyi 
kockázatot. Ezért a monetáris politika és a makroprudenciális szakpolitika egy intézményen belül 
tartásából pozitív szinergiák származnak.

8.  Mi a véleménye az EKB Kormányzótanácsának legutóbbi határozatairól, különösen az 
irányadó kamatokra vonatkozó előretekintő iránymutatásokat illetően, amelyek szerint a kamatok 
várhatóan legalább 2020 első feléig a jelenlegi szinten maradnak?

Az euróövezet gazdasági növekedése mérsékelt volt, emellett a – főképpen geopolitikai 
tényezőknek, a protekcionizmus fenyegetése növekedésének és a feltörekvő piacok 
sérülékenységének tulajdonítható – tartós bizonytalanság rányomta bélyegét a gazdasági 
hangulatra. Ennek következtében az inflációs nyomás visszafogott maradt, a tényleges és tervezett 
inflációs ráták pedig tartósan a Kormányzótanács által a céllal összhangban állónak tartott szint 
alatt maradtak.

Mindezek alapján véleményem szerint az EKB Kormányzótanácsának legutóbbi határozatai, 
például a kamatokra vonatkozó előretekintő iránymutatása, helyesen azt a célt szolgálja, hogy 
megőrizze a gazdasági növekedés támogatásához és végső soron az infláció növekedéséhez 
szükséges rendkívül alkalmazkodó finanszírozási feltételeket a vállalkozások és a háztartások 
számára.

Különösen az irányadó kamatokra vonatkozó előretekintő iránymutatás kiigazításáról szóló 
döntés biztosítja az alkalmazkodást azáltal, hogy rögzíti a várt kamatpályával kapcsolatos piaci 
várakozásokat, és csökkenti a bizonytalanságot. Az előretekintő iránymutatás időpontot is 
tartalmaz – a kamatok várhatóan a jelenlegi vagy a jelenleginél alacsonyabb szinten maradnak 
„legalább 2020 első félévének végéig” –, ami biztosítja, hogy az alkalmazkodást ne gyengítsék a 
piaci szereplők azt gondolva, hogy a kamatok az említett idő előtt növekedhetnek. Az 
iránymutatás azonban állapoton alapuló elemet is tartalmaz – a kamatok a jelenlegi vagy a 
jelenleginél alacsonyabb szinten maradnak „minden esetben mindaddig, amíg biztosítani kell, 
hogy az infláció középtávon továbbra is tartósan közelítsen a célhoz”. Ez azt jelenti, hogy az EKB 
monetáris politikája adatfüggő, és az inflációs kilátásoknak megfelelően fog változni.

Amint azt az EKB is hangsúlyozza, az irányadó kamatokra vonatkozó előretekintő iránymutatás, 
a vásárolt jelentős mennyiségű eszköz újbóli befektetése és a célzott, hosszabb távú 
refinanszírozási műveletek új sorozata együttesen biztosítja az ahhoz szükséges jelentős monetáris 
politikai ösztönzést, hogy az euróövezeti infláció az EKB által kitűzött célérték felé konvergáljon. 
A jelenlegi inflációs kilátásokra tekintettel valószínűleg még jó ideig rendkívül laza monetáris 
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politikai irányvonalra lesz szükség.

9.  Hogyan válaszolna az alacsony kamatokat és azok hatásait érintő kritikákra? Hogyan látja az 
EKB kamatpolitikájának nem szándékolt hatásai és a tervezett középtávú inflációs ráta irányába 
mutató konvergencia közötti egyensúlyt?

Az EKB elsődleges célja az árstabilitás fenntartása. A jelenlegi monetáris politikai intézkedéseket 
az inflációs cél elérése érdekében, a válság után kialakult körülményekre reagálva vezették be.

Az alacsony kamatok – az egyéb elfogadott monetáris politikai intézkedésekkel együtt – 
hozzájárultak a deflációs kockázatok megszüntetéséhez, valamint a gazdasági növekedés és a 
munkahelyteremtés támogatásához.

Ugyanakkor egyértelműen fontos továbbra is figyelemmel kísérni a laza monetáris feltételek 
lehetséges mellékhatásait nem csupán a monetáris transzmissziós mechanizmus, hanem a 
pénzügyi stabilitás tekintetében is.

A negatív kamatoknak az euróövezetben élő polgárokra gyakorolt hatásának megértéséhez olyan 
átfogó megközelítést kell alkalmazni, amely az összes működésben lévő mechanizmust 
figyelembe veszi. Egyrészt a bankok dönthetnek úgy, hogy a negatív betéti kamatot áthárítják a 
betétesekre, csökkentve a megtakarításaik után járó kamatokat. Másrészt ezek a betétesek 
ugyanakkor fogyasztók, munkavállalók és hitelfelvevők is. E minőségükben élvezik az erősebb 
gazdasági lendület, az alacsony munkanélküliség és az alacsony hitelköltségek előnyeit. Mindent 
összevetve az EKB által alkalmazott nem hagyományos monetáris politika hiányában – ideértve 
a negatív kamatok bevezetését is – az euróövezetben élő polgárok helyzete összességében 
rosszabb lenne.

Ami a negatív kamatoknak a bankok nyereségességére gyakorolt hatását illeti, az empirikus 
elemzések azt mutatják, hogy a bankok nettó kamatbevételét érintő negatív hatásokat bőven 
ellensúlyozta a bővülő banki hitelezésből és az értékvesztések és céltartalékok alacsonyabb 
költségeiből származó haszon, amely jelentős mértékben a laza monetáris politika 
eredményeképpen kialakuló jobb makrogazdasági környezetnek köszönhető. Mindazonáltal, 
minél hosszabb ideig lesznek érvényben az alacsony kamatok, annál inkább figyelemmel kell 
kísérni, hogy a jövőben nem merülnek-e fel kedvezőtlen mellékhatások, és szükség esetén 
alkalmazni kell a rendelkezésre álló mikro- és makroprudenciális szakpolitikai eszközöket.

Összességében, az alacsony hozamú környezetet a reálhozamok 1980-as évek óta tartó, elhúzódó 
csökkenésének összefüggésben kell értelmezni. Ez nem csak az euróövezetre jellemző. Főként 
olyan strukturális tényezőket tükröz, mint a termelékenység növekedésének lassulása, a hosszabb 
nyugdíjban töltött időszak előkészítéseként a megtakarítások növekedése és a biztonságos 
eszközállomány hiánya.

10. Mi a véleménye a monetáris feltételek és a hitelhez jutás heterogenitásáról az euróövezetben 
és ennek az EKB egységes monetáris politikájára gyakorolt hatásáról?
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A pénzügyi és az államadósság-válság idején valóban nagyon heterogének voltak a hitelfeltételek 
az euróövezeti országokban, és ez komoly következményekkel járt az EKB monetáris 
transzmissziós mechanizmusára nézve. 2014 közepén ezért indította útjára az EKB a monetáris 
politikai intézkedésekből álló, úgynevezett „hitelezéskönnyítő” csomagot. Ezen intézkedések 
bevezetését követően az euróövezetben jelentősen csökkentek a banki hitelkamatok: az EKB 
becslései szerint az eszközvásárlási program és a betéti rendelkezésre állás kamatlábának 
csökkentése 2014 júniusa óta mintegy 50 bázispontos csökkenést hozott a bankok által a 
vállalatoknak nyújtott hitelek kamataiban. Sőt, a piaci kamatok hitelkamatokban való tükröződése 
sokkal homogénebbé vált az euróövezeti tagállamokban.  A vállalatoknak és a háztartásoknak 
nyújtott banki hitelek kamatai történelmi mélyponton vannak minden országban. Ezenfelül a 
banki hitelezési feltételek (az euróövezeti banki hitelezési felmérés szerint) továbbra is kedvezőek 
és támogatják a hitelnövekedést.

Ezek a kedvező finanszírozási feltételek, amelyekhez az EKB monetáris politikai intézkedései is 
hozzájárultak, támogatták a banki hitelezés fellendülését. 2015 közepe óta a vállatoknak nyújtott 
hitelek volumene pozitív ráták mellett ismét növekedésnek indult, az EKB elemzése pedig arra a 
következtetésre jutott, hogy e volumenek éves növekedésének közel fele 2018 harmadik 
negyedévében az eszközvásárlási program előnyeivel hozható összefüggésbe. Azonban, jóllehet 
a hitelfeltételek az összes euróövezeti országban kedvezőek, a bankhitelek növekedése az egyes 
országokat tekintve továbbra is heterogén képet mutat. Ez részben annak tudható be, hogy az 
egyes országok eltérő konjunktúraciklusban vannak, és a vállalatok különbözőképpen használják 
az alternatív pénzügyi eszközöket, például a hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok kibocsátását.

A banki hitelezéstől eltekintve az euróövezeti vállalatok hitelfinanszírozása mérsékelt maradt. Az 
igen alacsony hitelkamatok ellenére úgy tűnik, hogy a vállalatok a válság után szükséges 
tőkeáttétel-csökkentést követően nem kezdtek újból tőkeáttételbe.

Összességében, míg a monetáris feltételek és a hitelhez való hozzáférés az euróövezet országaiban 
kedvező, a hitelnövekedés bizonyos különbségeket mutat, melyek különböző tényezőknek 
tudhatók be, mint például a hitelek iránti különböző kereslet, az általános bizonytalanság, valamint 
a versenynyomás vagy intézményi jellemzők különbségei (pl. eltérő jogrendszerek), amelyek 
hatással lehetnek a tényleges hitelfeltételekre a hitelfelvevők, ágazatok és országok tekintetében. 
Mindazonáltal helyénvaló, hogy a monetáris unión belül a hitelfeltételek tükrözzék a hitelfelvevők 
tulajdonságait, ezek pedig országról országra különböznek. Ez nem feltétlenül jelent problémát a 
monetáris politika szempontjából, és más monetáris övezetekben is megfigyelhető.

11. Az elmúlt évtizedben a gazdasági és monetáris unión (GMU) belül növekedtek a gazdasági 
teljesítmények közötti különbségek.

A jövőt tekintve több uniós tagállam is készül az euróövezethez való csatlakozásra. Miképpen 
látja elkerülhetőnek az euróövezeti tagállamok közötti különbségek további növekedését a 
következő évtizedben a tagjelölt államok gazdasági körülményeinek ismeretében? Milyen 
gazdasági forgatókönyvet részesítene előnyben az euróövezet bővítésére?

A GMU-n belüli gazdasági különbségek változásai az elmúlt évtizedben árnyalt képet mutatnak, 
attól függően, hogy milyen mérőszámokat használunk és az egyes országoktól függően is.
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A monetáris politika szempontjából egy közös valutaövezetben a leglényegesebb a 
konjunktúraciklus összehangolása. Így válik lehetővé, hogy az egységes monetáris politika 
eredményesen működjön, és betöltse stabilizáló szerepét a tagállamokban. És valóban, az 
euróövezet gazdaságai közötti ciklikus szórás az idők folyamán olyannyira csökkent, hogy az 
euróövezet tagjainak konjunktúra- és pénzügyi ciklusa mára nagy mértékben összehangolódott. 
Ugyanakkor a reálkonvergenciát tekintve – tehát azt, hogy az alacsonyabb jövedelmű euróövezeti 
tagállamok milyen mértékben zárkóztak fel a magasabb jövedelműekhez az egy főre jutó 
jövedelem tekintetében – az eredmény valóban vegyes. Míg az eurót legutóbb bevezető 
államokban, különösen a balti országokban, csökkentek a magasabb jövedelmű tagállamokhoz 
képest mért jövedelemkülönbségek, az eredeti euróövezeti tagok – Írország kivételével – csak 
csekély mértékben vagy egyáltalán nem közelítettek egymáshoz. Bár a monetáris politika 
működhet eredményesen a jövedelemkülönbségek ellenére, az állampolgárok szempontjából 
végső soron a gazdasági növekedés és az életszínvonal növekedése számít.

A bizonyítékok arra engednek következtetni, hogy az európai gazdasági különbségek 
nagymértékben a technológiai és a globalizációs sokkhatásokra, a globális pénzügyi válság 
hatására és az országspecifikus strukturális hiányosságokra vezethetők vissza.

Az euró egyúttal az európai integráció egyik leginkább kézzelfogható vívmánya. Jelenleg 19 uniós 
tagállam hivatalos fizetőeszköze, és arra számítok és örömmel venném, ha valamikor a többi uniós 
tagállam is csatlakozna az euróövezethez. A Szerződés kimondja, hogy az összes uniós tagállam 
(a kívülmaradóktól eltekintve) – nevezetesen hét euróövezeten kívüli ország, Dánia és 
természetesen az Egyesült Királyság kivételével – előbb vagy utóbb várhatóan be fogja vezetni 
az eurót.

Véleményem szerint az euróövezet bővítéséhez szükséges gazdasági reformokat az egyes 
tagállamok esetében külön-külön kell meghatározni. Az eurót bevezetni kívánó országoknak saját 
pályájuknak, módszereiknek és ütemezésüknek megfelelően kell bevezetniük a szükséges 
intézkedéseket. Az ütemezés három fő tényezőtől függ, ezek: a politikai szándék, amely az euró 
bevezetésére vonatkozó nemzeti stratégiában is tükröződik, a projekt iránti elkötelezettség az 
emberek oldaláról, és a gazdasági felkészültség.

Az euró bevezetésének immár van egy új dimenziója is, amelyet figyelembe kell vennünk: az, 
hogy az euró bevezetése egyúttal a bankunióban való részvételt is magában foglalja. Ezért 
támogatom az újonnan kialakított szabályt, miszerint az ERM-II árfolyam-mechanizmusba belépő 
tagállamoknak a bankfelügyelet terén az EKB-val is szoros együttműködést kell kezdeniük.
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12. Hogyan látja a monetáris politika EKB általi normalizálásának ütemezését/időzítését, tekintettel 
a nemzetközi összefüggésekre is, különös tekintettel arra, hogy az európai kamatszintek jelentősen 
eltérnek az USA-beliektől? Az Ön várakozásai szerint az eszközvásárlási program újrabefektetési 
stratégiája milyen hatással lesz a piacokra? Hogyan befolyásolja majd ez a monetáris eszközök 
tárát, ha romlanak az általános feltételek?

Az EKB ellátta a piacot előretekintő iránymutatásokkal az irányadó kamatok és az eszközvásárlási 
program keretében vásárolt értékpapírokból származó tőketörlesztések újrabefektetése tekintetében. 
A legutóbbi előretekintő iránymutatás már tartalmazza e két monetáris politikai eszköz ütemezését.  
Konkrétabban, az újrabefektetés hosszú ideig folytatódni fog azután is, hogy az EKB elkezdi emelni 
az irányadó kamatokat.

A monetáris politikai döntések meghozatala előtt a belföldi és nemzetközi gazdasági és pénzügyi 
adatokat is alaposan elemezni kell. A monetáris politikának továbbra is az adatoktól kell függenie, 
és az euróövezeti inflációs kilátásoknak megfelelően kell változnia. A jelenlegi helyzetben a 
„monetáris politika normalizálása” elhamarkodott lenne. Jelenleg a geopolitikai tényezőkből, a 
protekcionizmus jelentette nyomásból és a feltörekvő piacok sérülékenységéből adódó 
bizonytalanság miatt a kilátások kockázatai főként lefelé mutatnak, az inflációs nyomás pedig 
továbbra is visszafogott. Még hosszú ideig alkalmazkodó monetáris politikára lesz szükség. Ezért 
készenlétben kell tartani az összes szakpolitikai eszközt annak érdekében, hogy megfelelően és 
arányosan lehessen reagálni abban az esetben, ha a középtávú inflációs kilátások továbbra is 
elmaradnak az EKB által kitűzött célértéktől.

13. Miként fogja biztosítani az átláthatóságot az eszközvásárlási program végrehajtása tekintetében? 
Egyetért-e azzal, hogy nagyobb átláthatóságot lehetne biztosítani az eszközfedezetű értékpapír-
vásárlási programnak és a harmadik fedezettkötvény-vásárlási programnak?

Az átláthatóság alapvetően fontos a jó kormányzáshoz, de ahhoz is, hogy a nyilvánosság megértse 
az EKB monetáris politikáját. Ugyanakkor a központi bankoknak ügyelniük kell arra, hogy az általuk 
nyújtott tájékoztatás ne ássa alá szakpolitikájuk eredményességét.

Kétségtelen, hogy a nem hagyományos monetáris politikák, különösen az eszközvásárlási program 
miatt fokozottan jelentkezett a nagyobb átláthatóság iránti igény. Az EKB erre előzékenyen reagált 
(pl. kezdetektől fogva heti és havi gyakorisággal nyilvánosságra hozta az állományairól szóló 
információt), az elmúlt években pedig még tovább nőtt az átláthatóság, megítélésem szerint az 
Európai Parlamenttől kapott visszajelzéseknek köszönhetően is.

Ezen túlmenően az EKB más központi bankokhoz képest magasabb fokú átláthatóságot biztosít. 
Például nagyon részletes információkat – az úgynevezett nemzetközi értékpapír-azonosító számokat 
(ISIN) – tesz közzé az eurórendszer által bizonyos portfóliókban birtokolt egyedi kötvényekről (és 
ezeket hetente aktualizálja).

Az átláthatóság javítását célzó további intézkedések mérlegelésekor nagyon fontos összevetni, hogy 
milyen előnyökkel jár a részletesebb információk közzététele, és milyen hatásokkal az EKB 
monetáris politikájának eredményességét tekintve. Ez a hatás attól is függ, hogy a pénzügyi piacok 
egyes szegmensei hogyan működnek, ezért a vásárlási programtól függően eltérő megközelítést kell 
alkalmazni.

14. Milyen feltételek mellett lehet kamatnövelést végrehajtani úgy, hogy ez ne okozzon zavart az 
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államháztartások és a piacok körében? Ezek közül mi tartozik az EKB feladatkörébe, és Ön szerint 
hol kezdődik a tagállamok és a piaci szereplők felelőssége?

Az EKB a kamatpolitikára és az újrabefektetésekre vonatkozó előretekintő iránymutatásában azt 
kommunikálta, hogy továbbra is laza monetáris politikát fog folytatni. Az előretekintő iránymutatás 
célja annak biztosítása, hogy az EKB által meghatározott, rövid távú irányadó kamatok esetleges 
változásait a piaci szereplők megfelelően értsék, és e változások ne okozzanak zavart. Az 
iránymutatás az EKB egyértelmű reagálási feladatát teljesíti a piacok felé. Különösen azt biztosítja, 
hogy a gyengülő kilátások támogatóbb határidős kamatlábakban és ezáltal kedvezőbb finanszírozási 
feltételekben tükröződjenek.

A tagállamok esetében a szilárd nemzeti fiskális politika a legjobb eszköz a hitelfelvételi költségek 
lehetséges emelkedésének kivédésére. És valóban, több euróövezeti ország kihasználta a kedvező 
gazdasági és finanszírozási feltételeket arra, hogy újból erős költségvetési pozíciókat építsen fel, 
lehetőséget teremtve ezáltal az anticiklikus fiskális politikára. Alapvetően fontos, hogy a tagállamok, 
az uniós költségvetési keretrendszer elismeréseként, tanúságot tegyenek a fenntartható szakpolitikák 
melletti elkötelezettségükről. Emellett továbbra is prioritásnak kell tekinteni a GMU kiteljesítését.

15. Véleménye szerint az EKB hogyan járulhat hozzá a gazdasági növekedéshez, az ökológiai 
átmenethez és a teljes foglalkoztatottsághoz, miközben teljes mértékben követi elsődleges célját, az 
árstabilitás fenntartását? Mit szólna hozzá, ha az EKB megbízatása megváltozna, és közelítene a 
FED kritériumaihoz? Véleménye szerint elképzelhetők-e olyan kiegészítő monetáris politikai 
intézkedések, amelyek javítanák a monetáris politika által a reálgazdaságra gyakorolt pozitív 
hatásokat? Milyen szerepet játszanak a strukturális reformok a tagállamokban a monetáris politikák 
eredményessége terén és fordítva?

Az EKB megbízatását az Európai Unió működéséről szóló szerződés 127. cikkének (1) bekezdése 
rögzíti. E rendelkezés szerint az EKB és az egységes monetáris politika elsődleges célja az árstabilitás 
fenntartása. Az elsődleges cél sérelme nélkül az EKB támogatja az uniós gazdaságpolitikákat, 
hozzájárulva az Unió céljainak eléréséhez. Mivel az EKB megbízatását az elsődleges uniós jog 
határozza meg, azt csak a tagállamok módosíthatják a Szerződés módosításával.

Az EKB monetáris politikai stratégiája egyértelműen előírja, hogy középtávon fenn kell tartani az 
árstabilitást. Ez a középtávú orientáció lehetővé teszi a reálgazdasági tevékenységek ingadozásainak 
minimalizálását olyan helyzetekben, amelyekben a monetáris politika kompromisszumra kényszerül, 
például olajársokkra reagálva, amely átmenetileg növeli az inflációt olyan időszakban, amikor a 
gazdasági növekedés csökken. Ezért a FED megbízatásával összehasonlítva a különbségek a 
gyakorlatban kevésbé jelentősek.

Az árstabilitás középtávú fenntartása fontos előfeltétele a kedvező gazdasági környezet és a magas 
szintű foglalkoztatás elérésének is.

A növekedés hosszú távon azonban a monetáris politikán kívül más tényezőktől – például a 
termelékenységtől – is függ, és olyan szakpolitikák támogatják, amelyek ösztönzik az innovációt és 
a beruházásokat. Az euróövezeti országokban strukturális reformokra van szükség az euróövezet 
termelékenységének és növekedési potenciáljának fokozása, valamint a strukturális munkanélküliség 
csökkentése és a reziliencia fokozása érdekében. A strukturális reformok ezért a jövőben erősíthetik 
a monetáris politikát, miközben a jelenlegi, rendkívül laza monetáris politikai irányvonal csökkenti 
az ilyen jellegű reformok bevezetésének terhét.

Ami az ökológiai átmenetet illeti: a vita arról, hogy a központi bankok és bankfelügyeletek képesek-e 
– és ha igen, miképpen – hozzájárulni az éghajlatváltozás mérsékléséhez, korai szakaszban van, de 
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elsőbbséget kell neki tulajdonítani. Az EKB már most is részt vesz ebben a vitában, például a 
környezetvédelmi szempontoknak a pénzügyi rendszerben történő érvényesítésével foglalkozó 
hálózat (NGFS) tagjaként. Véleményem szerint az EKB a piaci szereplők, a jogalkotók és a 
standardalkotó testületek támogatására összpontosított, amikor számba vette az éghajlatváltozásból 
eredő kockázatokat, és egyértelmű keretet szabott a tőkemozgások irányának kiigazításához és a 
szóban forgó kockázatok csökkentéséhez.

16. Mi a véleménye arról, hogy az EKB szakpolitikája kedvezőtlen hatást gyakorol az 
éghajlatváltozásra? Hogyan lehetne változtatni annak biztosítása érdekében, hogy a monetáris 
politika ne támogassa a szennyező vállalatokat?

Az eszközvásárlási program fő célja az volt, hogy az inflációt újra összhangba hozza az EKB 
árstabilitásra vonatkozó célkitűzésével. A megvásárolható értékpapírok széles körének biztosítása 
érdekében az eszközvásárlási program támogathatósági kritériumai szükségszerűen tágak. Ez 
támogatja a program eredményességét, ugyanakkor segít elkerülni bizonyos piaci szegmensek 
torzulásait.

Az eszközvásárlási program végrehajtásakor az EKB a piaci semlegesség elvére támaszkodott, és 
nem alkalmazott pozitív vagy negatív megkülönböztetést a környezetvédelmi vagy egyéb 
kritériumok alapján azért, hogy bizonyos eszközöket előnyben részesítsen vagy háttérbe szorítson. A 
vállalati szektort érintő vásárlási programot (CSPP) illetően, a nem banki vállalkozások által 
kibocsátott értékpapírok vásárlása a gazdasági tevékenységi ágazatok és a hitelminősítési kategóriák 
tekintetében arányosan tükrözte az összes vásárolható kötvény piaci értékét. Véleményem szerint az 
egyes eszközök környezetvédelmi szempontok alapján történő előnyben részesítése vagy 
szankcionálása eddig – objektív kritériumok meghatározása híján – nem volt lehetséges. Azonban az 
Európai Bizottság arra irányuló fenntartható finanszírozási kezdeményezése, hogy egységesen 
meghatározza a „zöld” eszközök fogalmát, azaz úgynevezett taxonómiát hozzon létre, amely 
kezdeményezést, úgy gondolom, az EKB is aktívan támogat, javítani fogja az átláthatóságot, és 
megkönnyíti annak meghatározását, hogy mi számít „zöld” pénzügyi eszköznek. Amint 
megállapodás születik a taxonómiáról, az EKB-nak meg kell vizsgálnia, hogy képes-e alkalmazni, és 
ha igen, hogyan alkalmazhatja az eszközvásárlási program keretében.

A „zöld” kötvényeket illetően a jelenlegi körülmények és piaci feltételek között legalább két olyan 
tényező van, amely korlátozza az EKB lehetőségét ezeknek az eszközvásárlási program keretében 
történő vásárlására. Először is, a „zöld” szegmens a pénzügyi eszközök világának egyelőre 
viszonylag kis részét képezi, annak ellenére, hogy az utóbbi időben gyorsan növekedett. Ezért ilyen 
eszközök nagy mennyiségben történő vásárlása komolyan torzítaná ezt a piaci szegmenst. 
Másodszor, annak meghatározása, hogy mi minősül „zöld” eszköznek, még gyerekcipőben jár, ezért 
bonyolult lenne dönteni arról, hogy mely „zöld” eszközökből vásároljon az EKB.

A meglévő korlátozások és az eszközvásárlási program kifejezett környezetvédelmi célkitűzésének 
hiánya ellenére az EKB vásárolt „zöld” kötvényeket a CSPP és az állami szektor vásárlási programja 
(PSPP) keretében is. Noha az EKB birtokában lévő „zöld” kötvények teljes állománya viszonylag 
kicsi, bizonyítottnak tűnik, hogy az EKB vásárlásai hozzájárultak a „zöld” kötvények hozamának 
csökkentéséhez, támogatva ezáltal az ilyen kötvények nem pénzügyi vállalatok általi kibocsátását.

17. Mi a véleménye a vállalati szektort érintő vásárlási programhoz (CSPP) kapcsolódó 
kockázatokról? Lát-e bármilyen versenytorzító hatást a belső piacon? Véleménye szerint hogyan 
lehet minimalizálni a CSPP lehetséges torzító hatásait?
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A CSPP keretében az eurórendszer a nem banki vállalkozásoktól vásárol értékpapírokat annak 
érdekében, hogy eszközvásárlásának a reálgazdaságba való átgyűrűzését elősegítse. A CSPP szerves 
része az eurórendszer eszközvásárlási programjának, amely kézzelfoghatóan hozzájárult az 
euróövezet gazdasági bővüléséhez, elősegítve hogy az infláció közelítsen a kitűzött célhoz.

A támogatható kibocsátók hitelminőségének romlásából adódó kockázatok nem zárhatók ki teljesen 
a CSPP-ből. Mindazonáltal a CSPP-n belüli diverzifikáció magas szintje biztosítja, hogy bár egyes 
kibocsátók esetében időről időre előfordulhatnak visszaminősítések és veszteségek, az ilyen 
veszteségek lehetőségének általában vett korlátozása része a rendszernek. Ezen túlmenően, 
véleményem szerint az eurórendszeren belül kiterjedt kockázatkezelési keret működik a CSPP-hez 
kapcsolódó kockázatok figyelemmel kísérése érdekében. Az eurórendszer mérlege tehát hatékony 
védelmet élvez a CSPP szakpolitikai céljai megvalósításának veszélyeztetése nélkül.

Az árstabilitás fenntartására irányuló elsődleges cél megvalósítása során az eurórendszer feladata az, 
hogy a szabad versenyen alapuló nyitott piacgazdaság elvével összhangban járjon el, elősegítve az 
erőforrások hatékony elosztását. A CSPP keretében a vásárolható kötvények széles skálája áll 
rendelkezésre, ez támogatja a CSPP mint monetáris politikai eszköz eredményességét, ugyanakkor 
fenntartja az összes piaci szereplő számára az egyenlő versenyfeltételeket, és nem okoz piaci 
torzulásokat. Ezenfelül az EKB hangsúlyozta, hogy az egységes piacon belüli versenyre gyakorolt 
lehetséges torzító hatásokat tovább enyhíti az, hogy a CSPP keretében történő vásárlások arányosan 
tükrözik a vásárolható kötények névleges fennálló állományát.

A CSPP végrehajtása tekintetében véleményem szerint a fentiek jó érvek amellett, hogy továbbra is 
a jelenlegi megközelítés alkalmazzuk, amely lehetővé teszi a relatív árakra gyakorolt hatás 
minimalizálását a vásárolható kötvények körén belül, és a piac működésére gyakorolt nem kívánt 
mellékhatások lehető legkisebbre való csökkentését.

18. Ön szerint be kellene-e építeni a Párizsi Megállapodást és a fenntartható fejlődési célokat a 
CSPP-be? Véleménye szerint az EKB-nak összhangba kell-e hoznia eszközvásárlásait az ENSZ 
fenntartható fejlődési céljaival és a Párizsi Megállapodással? Lát-e lehetőséget arra, hogy az EKB 
monetáris politikájába másodlagos célként beépítse a karbonszegény gazdaságra való áttérést, 
amely az Unió egyik kiemelt szakpolitikai célja?

A fenntartható fejlődési célok számos témát felölelnek, amelyek az életkörülmények javításával 
foglalkoznak az egész világon. Az e célok elérése érdekében végzett munka elengedhetetlen minden 
ország számára. A központi bankok megbízatásuk keretein belül azonban e célok közül csupán 
néhányért képesek érdemben tenni.

Tudom, hogy tavaly az EKB csatlakozott az NGFS hálózathoz, és tagja az Európai Bizottság 
éghajlatváltozással foglalkozó szakértői csoportjának is. Mindez azt mutatja, hogy az EKB tisztában 
van az éghajlatváltozás okozta kihívásokkal, és támogatja a piaci szereplőknek és a standardalkotó 
testületeknek az éghajlattal kapcsolatos kockázatokkal szembeni fellépését.

Az eszközvásárlási program keretében az eurórendszer mintegy 2,5 billió euró értékben vásárolt 
jórészt a kormányok által kibocsátott értékpapírokat. A teljes eszközvásárlási programon belül a 
CSPP részaránya viszonylag csekély. Az EKB több alkalommal is kijelentette, hogy vásárláskor a 
piaci semlegesség elvét követi a piaci torzulások elkerülése érdekében. Ez azonban nem zárja ki azt 
– amint már korábban is említettem –, hogy az EKB a jövőben az Európai Bizottság által jelenleg 
kidolgozás alatt álló taxonómiát alkalmazza annak megítélésére, hogy mi minősül „zöld” eszköznek.

Mindezek fényében az EKB már több „zöld” kötvényt is vásárolt a PSPP és a CSPP keretében, és 
folyatnia is kell ezek vásárlását, mivel megfelelnek a programok kiválasztási kritériumainak.
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Az EKB egyik Gazdasági hírlevelében megjelent elemzés azt is kimutatta, hogy a CSPP nem csupán 
hozzájárult a „zöld” kötvények hozamának mérsékléséhez, hanem támogatta is a nem pénzügyi 
vállalatok általi kibocsátásukat. Mivel az éghajlatváltozással összefüggő kötvények köre növekszik, 
azonban egyelőre viszonylag kicsi, a kötvényvásárlás e körre történő szűkítése befolyásolná az EKB 
célja megvalósításának eredményességét. E tekintetben a jogalkotók is szerepet játszhatnak az 
éghajlatváltozással kapcsolatos kötvények sokaságának fejlesztésében olyan szakpolitikai 
kezdeményezések részeként, amelyeket a Bizottság indíthat a jelenlegi jogalkotási ciklusban.

19. Az Ön vezetésével az EKB milyen szerepet vállalna a környezetvédelmi szempontoknak a pénzügyi 
rendszerben történő érvényesítésével foglalkozó hálózatban (NGFS)? Szándékában áll-e az NGFS 
első átfogó jelentésében szereplő ajánlásokat bármilyen formában követni?

Az éghajlatváltozás napjaink egyik legégetőbb problémája, amellyel a társadalomnak szembe kell 
néznie. Véleményem szerint saját hatáskörén belül minden magán- és közintézménynek fel kell 
lépnie a probléma megoldása érdekében. Vezetésem alatt az IMF megkezdte annak felmérését, hogy 
miként segíthet az éghajlatváltozás kezelésében, megvizsgálva például azt, hogy miként lehetne 
felhasználni a fiskális politikákat a Párizsi Megállapodás célkitűzéseihez való hozzájárulás 
érdekében.

Örömmel veszem tudomásul, hogy az EKB az NGFS keretében világszinten együttműködik a 
központi bankokkal és felügyeleti hatóságokkal. A központi bankok és prudenciális felügyeleti 
hatóságok sokat tehetnek az éghajlatváltozás okozta kihívásokkal szembeni fellépésért, és az NGFS 
munkája – amint azt az első jelentés mutatja – alapvetően fontos annak megértéséhez, hogy miként 
segíthetnek a legjobban. Véleményem szerint az EKB-nak érdemben hozzá kell járulnia ehhez az 
erőfeszítéshez, és jelentős forrásokat kell rendelnie ehhez a folyamathoz. Ebbe beletartozik, a hálózat 
ajánlásainak komolyan vétele és minden lehetséges módon való alkalmazásuk az EKB árstabilitás 
fenntartására vonatkozó megbízatásának és egyéb célkitűzéseinek sérelme nélkül.

20. Mi a véleménye az európai zöld megállapodás finanszírozásához szükséges lépésekről? Milyen 
szerep hárul a közszférára?

Kétségtelen, hogy az éghajlatváltozás napjainkban az egzisztenciánkat fenyegeti. Olyan kihívás, 
amellyel szemben európai és nemzetközi együttműködésre van szükség, mivel egyetlen ország sem 
képes egymaga megoldani. Az éghajlatváltozás elleni küzdelemhez jelentős szakpolitikai 
kezdeményezésekre lesz szükség, amelyek az éghajlatváltozás mérséklését és az ahhoz való 
alkalmazkodást egyaránt támogatják.

Ebben az értelemben a kibocsátáscsökkentési és éghajlatváltozás-mérséklési intézkedésekhez – 
amint azt az IMF idén májusban elismerte – további kormányzati kiadásokra vagy más 
közberuházások kiszorítására lenne szükség. Európai szinten az első lépések az uniós költségvetés 
és az Európai Beruházási Bank (EBB) által nyújtott támogatáson keresztül történtek. A következő 
többéves pénzügyi keretben az uniós költségvetés éghajlatváltozással kapcsolatos politikák 
támogatására fordítandó részének további növelésére irányuló, 2018. májusi bizottsági javaslat és a 
Parlamentnek a javaslaton is túlmutató kérése minden bizonnyal elő fogja segíteni a szükséges 
pénzügyi források mozgósítását az uniós éghajlat-politikai célok gyakorlatba történő átültetése 
érdekében. A magam részéről remélem, hogy a Bizottság megválasztott elnöke által az Európai 
Parlament előtt bejelentett európai zöld megállapodás teljesen átformálhatja az Unió szerepét a 
fenntartható projektek finanszírozásában, és a közberuházásokat a karbonszegény megoldások felé 
terelheti.
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Azon túl, hogy több közfinanszírozást csatornázunk az éghajlattal kapcsolatos beruházások felé, az 
is alapvetően fontos lenne, hogy a politikai döntéshozók új kezdeményezéseket indítsanak további 
magánberuházások vonzása érdekében. Tagadhatatlan, hogy nagy mennyiségű magántőkére van 
szükség a környezetbarátabb gazdaságra való átállás jelentette kihívás leküzdéséhez szükséges 
gazdasági átalakulás támogatásához. A közpolitikáknak ezért a magánforrások bevonására, az új 
energiával és a hatékony technológiákkal kapcsolatos technikai innovációkra és a magánszektor 
döntéseiben megjelenő, a környezetvédelmi költségeket internalizálásával kapcsolatos kihívásokra 
is összpontosítaniuk kell.

Tekintettel azokra a jelentős hatásokra, amelyeket az éghajlatváltozás gyakorolhat társadalmainkra, 
a központi bankoknak és a prudenciális felügyeleti hatóságoknak is számításba kell venniük az 
éghajlatváltozást, és el kell gondolkodniuk az éghajlatváltozással kapcsolatos megfelelő reakciókon. 
Az EKB aktív tagja az NGFS-nek, és az eurórendszer más nemzeti jegybankjaival együtt tevékenyen 
támogatja az Európai Bizottság fenntartható finanszírozási menetrendjét. Ez a menetrend végső soron 
javíthatja az éghajlatváltozással és az átállással kapcsolatos kockázatok árazását, és előmozdíthatja a 
tőkemozgások fenntartható befektetési eszközök irányába terelését. A jövőre nézve arra számítok, 
hogy az EKB folytatja ezt a munkát, és megbízatása keretében közreműködik a Párizsi 
Megállapodásban rögzített célkitűzések teljesítésében.

Ugyanakkor realistának is kell lennünk. A legmegfelelőbb, legjobb szakpolitikai válaszok és 
kezdeményezések kívül esnek a központi bankok szakpolitikai hatáskörén. Amellett, hogy az EKB 
megbízatása keretében hozzájárul a fenntarthatósági célkitűzésekhez, a politikai hatóságok feladata 
a megfelelő szabályozási és fiskális intézkedések meghatározása és a döntéshozatal a kihívásokkal 
szembeni fellépés érdekében.

21. Kizárná-e, hogy az EKB eszközvásárlási programja keretében az uniós taxonómia értelmében 
környezeti és társadalmi szempontból nem megbízható tevékenységekbe fektessen?

Megbízatása keretében az EKB különböző kezdeményezéseket támogat mind uniós, mind globális 
szinten az éghajlatváltozás elleni küzdelem érdekében. A „zöld” eszközök, bár gyorsan fejlődnek, 
egyelőre viszonylag korlátozott eszközosztályt képeznek, és annak meghatározása, hogy mi minősül 
„zöld” eszköznek, még gyerekcipőben jár. Az EKB támogatja az erre szolgáló taxonómia 
kidolgozását, és ha erről megállapodás születik, az véleményem szerint meg fogja könnyíteni a 
központi bankok számára, hogy a környezetvédelmi szempontokat beépítsék portfólióikba.

Az EKB már több „zöld” kötvényt is vásárolt a PSPP és a CSPP keretében, és folyatni is fogja ezek 
vásárlását, mivel megfelelnek a programok kiválasztási kritériumainak – ezáltal tovább csökkentve 
vállalatok számára a zöld projektek költségét.

22. Mi a véleménye a sürgősségi likviditási támogatás végrehajtásáról?

Hogyan lehetne javítani a sürgősségi likviditási támogatás odaítélésének döntéshozatali 
eljárását?

A sürgősségi likviditási támogatás a pénzügyi válság idején alapvetően fontos szerepet játszott a 
pénzügyi stabilitás fenntartásában azáltal, hogy az egyes fizetőképes intézmények likviditáshiányát 
orvosolta.

Jelenleg a sürgősségi likviditási támogatás nyújtásával kapcsolatos felelősség elsősorban tagállami 
szinten az érintett központi bankokat terheli. Úgy tűnik, hogy ez a megközelítés eddig megbízhatóan 
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működött. Mindazonáltal a bankunió felé tett előrelépések, a folyamatos pénzügyi integráció és az 
EKB-nak az euróövezet valamennyi (jelentős) bankjának felügyeletét ellátó illetékes hatóságként 
betöltött szerepe alapján lehetne úgy rendelkezni, hogy – a monetáris politikához hasonlóan – a 
sürgősségi likviditási támogatással kapcsolatos döntések is központi szinten szülessenek, de a 
tényleges likviditásnyújtást a nemzeti bankok végezzék. Ezt a szempontot az IMF is felvetette az 
euróövezeti pénzügyi ágazatra vonatkozó értékelési programjában. Végső soron természetesen ezt a 
kérdést a Kormányzótanácsnak kell megtárgyalnia.

23. Milyen kockázatokat jelent a monetáris stabilitásra nézve a virtuális fizetőeszközök, például a 
bitcoin megjelenése? Véleménye szerint az EKB-nak milyen szerepet kell játszania a virtuális 
fizetőeszközök jelenségének kezelésében? Mi a véleménye a Facebook Librának nevezett új digitális 
fizetőeszközére vonatkozó terveiről? Ön szerint milyen keretszabályozás lenne megfelelő a virtuális 
fizetőeszközök vonatkozásában?

A meglévő virtuális fizetőeszközök, vagy más néven kriptoeszközök – például a bitcoin – az eddigi 
értékelések szerint nem befolyásolták érezhető mértékben a monetáris politikát és a pénzügyi 
stabilitást. Ennek az az oka, hogy a kriptoeszközök piaca viszonylag kicsi a teljes pénzügyi 
rendszerhez képest, és kevéssé fonódott össze a szabályozott pénzügyi szektorral és a gazdasággal. 
Ami az arányokat illeti, a kriptoeszközök teljes piaci kapitalizációja jelenleg az úgynevezett 
„FAANG” (Facebook, Apple, Amazon, Netflix és Google) piaci tőkeértékének 7%-át, az euróövezeti 
GDP 2%-át, illetve az M1 3%-át és az M3 2%-át teszi ki. Ez a helyzet a piac és a kriptoeszközök 
további fejlődésével változhat. Kézenfekvő, hogy az EKB-nak és általában véve a központi 
bankoknak szorosan nyomon kell követniük és értékelniük kell a fejleményeket, és be kell 
kapcsolódniuk a szakpolitikai válaszintézkedésekre irányuló, folyamatban lévő nemzetközi 
munkába.

A kialakulóban lévő stablecoin-projektek – mint amilyen a Facebooknál a Libra – a magánszektor 
kezdeményezései a meglévő pénzügyi szolgáltatások javítására, és lehetnek előnyeik például a 
határokon átnyúló fizetések hatékonysága és a pénzügyi kirekesztés felszámolása terén. Az ilyen 
projektek, és különösen az azok alapjául szolgáló blokklánc vagy megosztott könyvelési technológia 
kényelmesebb megoldásokat kínálhatnak a felhasználók számára, továbbá a hatékonyság és a 
biztonság szempontjából is lehetőségeket rejtenek magukban, különösen azokban az országokban, 
ahol jelenleg nincsenek hatékony piaci infrastrukturális szolgáltatások. Jóllehet a kriptoeszközök – 
például a stablecoinok – és a blokklánc-technológia, amelyen alapulnak, új lehetőségeket kínálnak 
különösen a határokon átnyúló fizetések terén, szem előtt kell tartani, hogy széles körű alkalmazásuk 
kockázatokat is hordoz magában a monetáris politika, a pénzügyi stabilitás, valamint a globális 
fizetési rendszer zavartalan működése és az abba vetett közbizalom szempontjából. Várakozással 
tekintek a G7 miniszterei és jegybankelnökei stablecoinok értékelésére létrehozott 
munkacsoportjának végleges jelentése elé, amelynek elkészítésében az IMF tagként szintén részt 
vesz. A munkacsoport a G20-szal, a Pénzügyi Stabilitási Tanáccsal és más releváns szabályozó 
testületekkel együttműködve elemezni fogja a stablecoinok előnyeit és az általuk jelentett 
kockázatokat.

A keretszabályozásnak egyértelműen kiegyensúlyozottnak kell lennie abban az értelemben, hogy 
miközben kiküszöböli az e tevékenységek által a pénzügyi stabilitást fenyegető kockázatokat, teret 
enged a pénzügyi innovációnak is. A jelenlegi szabályozás alapján levonható tanulságok közé 
tartozik, hogy ha a tevékenység eredendően ugyanaz, és a kockázat ugyanaz, akkor a szabályozásnak 
is azonosnak kell lennie. Ez csökkentené a szabályozási arbitrázs kockázatát is, amennyiben az 
innováció nem új típusú szolgáltatásokat eredményez, hanem csupán a szabályozás megkerülésére 
irányul. A komplex stablecoin kezdeményezésekre irányuló szabályozási megközelítések 
kialakításakor kulcsfontosságú, hogy az egyes alkotóelemek elemzésén túl az egész rendszert – vagy 
ahogy egyesek hívnák, az „ökoszisztémát” – értékeljük.



RR\1188315HU.docx 27/57 PE639.816v03-00

HU

24. Hogyan értékeli a fizetési rendszerek és a monetáris politika közötti kölcsönhatást? Mi legyen az 
EKB mint kibocsátó központi bank szerepe a központi partner (CCP) elszámolóházak tekintetében?

A jól működő fizetési rendszerek alapvető fontosságúak a pénzügyi szektor és a gazdaság egészének 
stabilitása és hatékonysága, valamint a monetáris politika szempontjából, ami kritikus mértékben 
függ a nagy értékű fizetési műveletek zökkenőmentes és valós idejű végrehajtásától. Ezért van az, 
hogy a központi bankok világszerte ellátják a fizetési rendszerek felügyeletét azok biztonságának és 
hatékonyságának biztosítása érdekében, és ezért egyik alapvető feladata az eurórendszernek is a 
fizetési rendszerek zavartalan működésének előmozdítása.

A kibocsátó központi bankok – mint amilyen az EKB is az euróövezetben – egyformán érdekeltek a 
központi szerződő felek (CCP-k) biztonságának és hatékonyságának fenntartásában. A CCP-k 
likviditási problémái hatással lehetnek a nagy értékű fizetési rendszerek és a repopiacok zavartalan 
működésére, ami súlyos kockázatokat jelenthet a monetáris politika végrehajtására nézve. Emellett a 
központi bankokat felkérhetik arra, hogy nyújtsanak sürgősségi hitelt a CCP-knek és/vagy a CCP-k 
klíringtagjainak, amelyek lehetnek hitelintézetek, vagyis monetáris politikai partnerek. Ez a 
monetáris politikai célkitűzések megvalósítására is hatással lehet. Ezek az aggodalmak felerősödtek 
azáltal, hogy az elmúlt években a CCP-k száma, rendszerszintű jelentősége és határokon átnyúló 
jellege drámai módon megnőtt, és különösen relevánsak az Egyesült Királyság EU-ból való tervezett 
távozásával összefüggésben is.

Ennek fényében az uniós intézmények megújították a CCP-kre vonatkozó keretszabályozást 
(EMIR2) azzal a céllal, hogy megerősítsék a harmadik országbeli CCP-kre vonatkozó elismerési 
keretrendszert és az uniós CCP-kre vonatkozó felügyeleti keretet. Az EKB a hatáskörén belül készen 
áll arra, hogy hozzájáruljon a felülvizsgált keretszabályozás végrehajtásához, többek között az 
említett keretszabályozásban előirányzott, a központi bankokkal folytatott konzultációk és 
együttműködés révén. A CCP-k által előidézett, az EKB alapvető feladatait érintő kockázatok 
kezelését továbbra is alapvető prioritásnak kell tekinteni, amely magában foglalhatja a központi 
bankok szabályozói szerepvállalása kérdésének felülvizsgálatát a jövőben.

25. Milyen kockázatokkal jár a brexit a pénzügyi stabilitás szempontjából, és hogyan kell az EKB-
nak felkészülnie ezekre a kockázatokra?

Bár mind az EU, mind az Egyesült Királyság szempontjából kedvezőbb lenne egy rendezett eljárás, 
a november 1-jei megállapodás nélküli brexit lehetősége továbbra is fennáll. Bízom benne, hogy az 
uniós hatóságok, köztük az EKB is, felkészültek erre a forgatókönyvre. A legutóbbi globális 
pénzügyi stabilitási jelentésében (2019. március) az IMF rámutatott, hogy a hatóságok fontos 
lépéseket tettek a piacok megnyugtatása érdekében, és hogy csökkentették a kockázatokat.

Konkrétabban, a központi elszámolás területén csökkentek a megállapodás nélküli brexit jelentette 
kockázatok azáltal, hogy az uniós hatóságok ideiglenes határozatot hoztak az egyesült királyságbeli 
CCP-k egyenértékűségéről. Az uniós hatóságok emellett határozott lejáratú egyenértékűségi 
határozatot fogadtak el egyesült királyságbeli központi értéktárakra vonatkozóan is. Az Egyesült 
Királyság hatóságai hasonlóképpen ideiglenes engedélyezési rendszert vezettek be, amely lehetővé 
teszi az Európai Gazdasági Térség vállalkozásai számára, hogy az Egyesült Királyság kilépése után 
legfeljebb három évig a korábbi feltételek szerint folytathassák tevékenységüket.

Ezenkívül a Bank of England és az EKB életbe léptette devizacsere-megállapodását. Ez lehetővé 
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teszi, hogy a Bank of England heti rendszerességgel eurólikviditást biztosítson az egyesült 
királyságbeli bankok számára. Az eurórendszer jelezte, hogy ugyanezen megállapodás alapján 
készen állna arra is, hogy szükség esetén angol fontot kölcsönözzön az euróövezeti bankoknak.

Mindazonáltal, bár a hatóságok jelentős erőfeszítéseket tettek a felkészülés érdekében, 
felmerülhetnek járulékos kockázatok, és ezek kölcsönhatásba léphetnek egyéb meglévő 
kockázatokkal is. Egy ilyen jellegű kedvezőtlen forgatókönyv – amennyiben megvalósulna – hirtelen 
eseményként következne be, és jelentős pénzpiaci volatilitáshoz és a kockázati felárak 
emelkedéséhez vezetne. Ez hatással lehet az euróövezet pénzügyi helyzetére. Tágabb értelemben a 
megállapodás nélküli brexit növeli a makrogazdasági kockázatokat, amennyiben kölcsönhatásba lép 
más globális válságokkal, például a kereskedelmi feszültségek eszkalálódásával. Egy ilyen 
kedvezőtlen forgatókönyv hatása koncentráltan érinthet egyes országokat, melyek jelentős 
mértékben kötődnek az Egyesült Királysághoz, és azt felerősítheti a pénzügyi ágazat és a 
reálgazdaság bizonyos kulcságazatai bármely szereplőjének felkészületlensége. Ebben az 
összefüggésben meg kell jegyezni, hogy az EKB több alkalommal hangsúlyozta, hogy a bankoknak 
tervet kell kidolgozniuk minden lehetséges, előre nem látott kiadásra, ideértve egy olyan 
forgatókönyvet is, amely megállapodás híján átmenet nélküli brexitet eredményez. A bankoknak 
működési szempontból készen kell állniuk, és tudniuk kell, hogy nincs garancia az átmeneti 
időszakra.

Összességében biztos vagyok benne, hogy az eddig hozott intézkedések mérsékelték azt a hatást, 
amelyet az Egyesült Királyság EU-ból való kilépése gyakorolhat az euróövezet pénzügyi 
szolgáltatásaihoz való hozzáférésre. A magánszektor bizonyos területeken haladást ért el a brexittel 
kapcsolatos kockázatok csökkentése terén. Ennek ellenére a november 1-jéig hátralévő időt mind a 
pénzügyi, mind a nem pénzügyi vállalkozásoknak arra kell felhasználniuk, hogy minden lehetséges 
kimenetelre felkészüljenek. Az európai hatóságoknak, köztük az EKB-nak, továbbra is szorosan 
nyomon kell követniük a november 1-ig bekövetkező fejleményeket, és szükség esetén 
intézkedéseket kell hozniuk.

26. Hogyan látja az EKB szerepét abban az esetben, ha a növekedés a következő negyedévekben 
lelassul?

Az euróövezet gazdasága globális ellenszéllel küzd, ami rányomja a bélyegét a növekedési 
kilátásokra. Az euróövezet növekedésének lendülete fogyatkozik, és a növekedési kilátások 
kockázatainak egyenlege lefelé mutat. Az infláció továbbra is mérsékelt. Ebben a környezetben 
alapvetően fontos, hogy a monetáris politikát továbbra is az inflációs kilátások vezéreljék.

Az EKB számára eddig is világos volt, hogy hosszú távon rendkívül laza monetáris politikát kell 
folytatni, mivel a megvalósult és a várható inflációs ráták tartósan a kitűzött cél alatt maradtak. Ennek 
megfelelően a Kormányzótanács jelezte, hogy kész kiigazítani a szakpolitikai irányvonalat annak 
biztosítása érdekében, hogy az infláció tartósan elmozduljon a célszám felé, ha a középtávú inflációs 
kilátások továbbra is elmaradnak az EKB céljától. Én ezzel teljes mértékben egyetértek. Az EKB-
nak az eszközök széles tárháza áll rendelkezésére, és készen kell állnia a cselekvésre, amennyiben az 
árstabilitás fenntartására vonatkozó megbízatása ezt szükségessé teszi.

27. Ön szerint elfogytak-e az EKB eszközei arra az esetre, ha jelentős visszaesés következne be? 
Tudna-e az EKB új nemkonvencionális monetáris politikai eszközöket kidolgozni? Ön szerint 
visszatérhetünk-e a hagyományos monetáris politikához a növekedési és inflációs célok 
veszélyeztetése nélkül, vagy úgy gondolja, hogy új politikamixre van szükség?
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Az EKB eszköztára igen kiterjedt, így képes rugalmasan reagálni az árstabilitási kilátásokat 
befolyásoló, előre nem látható eseményekre. Az EKB nemkonvencionális monetáris politikai 
intézkedései jelentős mértékben támogatták az euróövezet gazdaságát. Ezek az intézkedések eddig 
hatásosnak bizonyultak, és a szükségletek függvényében lehetőség van ezek meghosszabbítására és 
kiigazítására.

Előretekintve úgy vélem, az EKB az árstabilitás érdekében képes a konvencionális monetáris 
politikát más nem hagyományos intézkedésekkel kiegészíteni. Az alkalmazandó eszközök pontos 
összetétele így az inflációs kilátásokat befolyásoló sokkhatások jellegétől és a pénzügyi piaci 
viszonyoktól függ majd.

28. A világgazdaság lassulása a monetáris politika lazítására ösztönöz.

A mennyiségi lazítás hasznos eszköz lehet, de szűkös a mozgástér. Így pl. a program korlátai miatt 
egyes központi bankok, például a Bundesbank, nehezen tudnának kötvényeket vásárolni a 
program által meghatározott végrehajtási szabályok mentén. Ön szerint segíthet-e ebben a 
tekintetben a tőkejegyzési kulcsra vonatkozó szabálytól való eltérés?

Ami a jövőbeli monetáris politikai lépéseket illeti, az EKB előretekintő iránymutatása egyértelműen 
kimondja, hogy a monetáris politika az inflációs kilátásoktól függ. E tekintetben az alkalmazkodás 
mértékét az határozza meg, hogy mire van szükség ahhoz, hogy az infláció középtávon közelítsen a 
2% alatti, de ahhoz közeli szinthez.

A múltban az EKB megmutatta, hogy eszközökben nem szenved hiányt. Az eszközvásárlási program 
hatékony eszköz volt a tartós deflációs nyomás kockázatának csökkentésére, és az EKB előretekintő 
iránymutatása sikeresen biztosította a piacokat az EKB azon szándékáról, hogy a kamatlábakat az 
inflációs kilátások alakulása függvényében a jelenlegi vagy annál alacsonyabb szinten tartsa. 
Valamennyi intézkedést az eurórendszer monetáris politikai megbízatása szabta keretek között kell 
végrehajtani, és ez határozza meg a nettó eszközvásárlás esetleges újraindítására rendelkezésre álló 
mozgásteret is.

Az EKB fellépései nem léphetik túl az EKB megbízatásának teljesítéséhez és a célkitűzések 
eléréséhez szükséges mértéket. Az Európai Bíróság (EB) a közelmúltban megerősítette az EKB 
megbízatásába beágyazott eszközök rugalmasságát. Ez széles mérlegelési jogkört ruház az EKB-ra 
az eszközök testre szabása terén annak biztosítása érdekében, hogy az infláció fokozatosan 
megközelítse az árstabilitás szempontjából kedvező szintet.

29. Mi a véleménye arról az elméletről, hogy a központi bankok korlátlan pénzkínálatot 
biztosíthatnak a növekedés finanszírozása érdekében?

A jelenlegi körülmények között az EKB-nak nagyfokú rugalmasságot kell biztosítania a monetáris 
politika terén az infláció növekedésének elindítása és a „2% alatti, de ahhoz közeli” szintre való 
felhúzása érdekében. Ezt a helyzetértékelést azonban csak a jelenlegi gazdasági feltételek indokolják, 
és ebből nem következik, hogy az EKB-nak általában korlátlan pénzkínálatot kell biztosítania a 
növekedés finanszírozásához.

Ellenkezőleg, ez ellentétes lenne a központi bank függetlenségének fogalmával, és nem lenne 
összeegyeztethető az EKB árstabilitással kapcsolatos megbízatásával.
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30. Miben látja a különbséget a monetáris és a költségvetési politika között, és mi Ön szerint a 
központi bank szerepe e tekintetben?

Általánosságban véve a monetáris politika olyan stabilizációs eszköz, amelynek célja a gazdasági és 
inflációs kilátások rövid távú ciklikus ingadozásainak kiegyenlítése. Ez nagyrészt adatokon alapul. 
A költségvetési politikától eltérően ez nem képes befolyásolni a gazdaság hosszabb távú potenciálját. 
Ezzel szemben a költségvetési politika – miközben egyúttal szintén hasznos stabilizációs eszköz – 
jellemzően hosszabb időtávon kerül végrehajtásra, és kihat a reálgazdaságra. Mindazonáltal, 
különösen az állami beruházások révén, átalakító hatású lehet a gazdaságra nézve.

A GMU intézményi felépítéséből kiolvasható, hogy a monetáris és a költségvetési politika eltérő 
célkitűzéseket fogalmaz meg, amelyeket különböző politikai döntéshozók hajtanak végre saját 
megbízatásuk keretein belül. Miközben az EKB monetáris politikai intézkedéseinek elsődleges célja 
az árstabilitás biztosítása, a fiskális célkitűzések – köztük az államadósság fenntarthatóságának 
biztosítása – a tagállamok kormányainak hatáskörébe tartoznak, amint azt az EU költségvetési 
keretrendszere is kimondja.

31. Hogyan értékeli a meglévő gazdaságirányítási keretet, annak végrehajtását és érvényesítését? 
Milyen típusú reformokat tart szükségesnek e keret tekintetében? Ön szerint a jelenlegi keret ösztönzi 
a prociklikus költségvetési politikákat? Teremt-e megfelelő ösztönzőket az állami beruházások 
számára? Mire lenne szükség a gazdasági és monetáris unió elmélyítéséhez?

A közös gazdasági és költségvetési irányítási keret célja annak biztosítása, hogy a nemzeti 
költségvetési és strukturális politikák elősegítsék a GMU zökkenőmentes működését. A költségvetési 
szabályoknak való megfelelés szükséges ahhoz, hogy tagállami szinten biztosítsák az államháztartás 
fenntarthatóságát, amely előfeltétele a GMU zökkenőmentes működésének. Ezen túlmenően a 
Stabilitási és Növekedési Paktum betartásának elő kell mozdítania a jó gazdasági időszakokban a 
költségvetési mozgástér kiépülését, amelyet aztán a kedvezőtlen időszakokban stabilizálásra lehet 
felhasználni. Az országspecifikus ajánlások végrehajtása és a makrogazdasági egyensúlyhiány 
kezelésére szolgáló eljárás betartása fontos a nagyobb növekedés, a tagállamokat és az egész 
euróövezetet érintő egyensúlyhiány megelőzése és kiigazítása, valamint az ellenálló képesség 
javítása szempontjából.

Úgy vélem továbbá, hogy lehet javítani az európai költségvetési keretet mind kialakítása, mind 
végrehajtása tekintetében. A változásoknak arra kell irányulniuk, hogy növeljék a nemzeti 
felelősségvállalást, és ezzel egy időben fokozzák a keret kiszámíthatóságát hosszabb távon és az 
egyes országokon belül.

A múltban az euróövezetben mind kedvező, mind kedvezőtlen időszakokban jellemző volt a 
prociklikus költségvetési politikák követése. A költségvetési szabályok reformjának ezért arra kell 
irányulnia, hogy erősebben ösztönözzön a költségvetési tartalékok kedvező időszakokban történő 
kiépítésére annak érdekében, hogy recesszió idején legyen költségvetési mozgástér a makrogazdaság 
stabilizációjához.  A felülvizsgált keretnek elég egyszerűnek kell lennie ahhoz, hogy átlátható, hiteles 
és végrehajtható legyen. Ebben a tekintetben a reform egyik iránya lehetne az adóssághorgonyhoz 
kapcsolt, kiadásalapú szabályok előtérbe helyezése. A rendezett államháztartás megvalósítása és a 
kedvező időszakokban a prociklikus költségvetési politikák elkerülése költségvetési mozgásteret 
hozhat létre a kedvezőtlen időszakokban az állami beruházások védelmére. A „kettes csomag” és a 
„hatos csomag” közelgő felülvizsgálata alkalmat kínál a jelenlegi költségvetési keret 
hatékonyságának értékelésére és a reformlehetőségek megvitatására.

A jobb költségvetési keret azonban önmagában nem elegendő a GMU zökkenőmentes működésének 
biztosításához. Az euróövezet makrogazdasági stabilizációjára szolgáló központi költségvetési 
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kapacitás a GMU reformmenetrendjének fontos eleme. A központi bank szemszögéből különösen az 
egész régióra kiterjedő mély recessziók idején volna szükség egy ilyen eszközre, amelynek képesnek 
kell lennie arra, hogy kellő időben megfelelő támogatást nyújtson gazdasági sokkok esetén. Egy ilyen 
központi költségvetési kapacitás – a nemzeti költségvetési politikák hatékonyabb összehangolása 
mellett – segíthet kirajzolni az euróövezet összesített költségvetési irányvonalát, és megfelelőbb 
makrogazdasági politikai mixet biztosítani.

Ami a strukturális reformokat illeti, bár történtek lépések a keret megerősítésére, a jelenleginél 
nagyobb mértékben is megkönnyítheti a fontos szakpolitikai intézkedések végrehajtását nemzeti 
szinten. A versenyképességet fokozó és a beruházásokat támogató gazdasági reformok – például a 
digitalizáció és a vállalkozói szellem ösztönzése révén – elengedhetetlenek a potenciális növekedés 
fokozásához. Mivel támogatja az ilyen reformokat, a konvergenciát és versenyképességet szolgáló 
euróövezeti költségvetési eszköz a helyes irányba tett lépésnek tekinthető.

32. Ön szerint az euróövezetnek szüksége van egy európai biztonságos eszközre nemcsak a pénzügyi 
piacok stabilizálásának előmozdítása és a bankok nemzeti adósságnak való kitettségének csökkentése 
céljából, hanem a monetáris politika helyes átültetésének megkönnyítése végett is? Hogyan lehetne 
ezt megvalósítani?

A pénzügyi rendszer működéséhez és a banki közvetítés hatékonyságához elengedhetetlen, hogy 
nagyon alacsony kockázatú, úgynevezett biztonságos eszközök álljanak rendelkezésre.

Egy jól megtervezett, közös szuverén biztonságos eszköz előnyös lenne, mivel hozzájárulhat a 
pénzügyi stabilitáshoz és a pénzügyi integrációhoz. Egy olyan biztonságos eszköz, amely nem 
érzékeny a sajátos szuverén kockázatra, és válság idején növeli értékét, segíthet enyhíteni az 
államháztartások és a belföldi bankok közötti negatív visszacsatolási spirált – valamint a biztonságba 
menekülést –, amely a legutóbbi válság során megfigyelhető volt. A kellő volument elérő közös 
biztonságos adósságeszköz elősegítené a hatékony tőkeallokációt is a monetáris unión belül, és 
megkönnyítené a pénzügyi integrációt.

A közös biztonságos adósságeszköz továbbá hozzájárulhat a monetáris politika hatékonyabb 
végrehajtásához. Egy ilyen eszközzel elkerülhető lenne a fragmentáció, vagyis hozzájárulna az 
egységes monetáris politika zavartalan átültetéséhez. A közös biztonságos adósságeszköz közvetett 
módon hozzájárulna az euró nemzetközi szerepének megerősítéséhez is.

Minden lehetséges előnye ellenére el kell azonban ismerni, hogy a közös biztonságos adósságeszköz 
eredendően politikailag érzékeny téma, mivel kihat a szuverén kockázatokra és a fiskális 
ösztönzőkre. Az is kijelenthető továbbá, hogy nincs rá feltétlenül szükség ahhoz, hogy további fontos 
lépéseket tegyünk a GMU elmélyítése felé.

33. Mi a véleménye az euróövezetben az állam- és magánszektor-adósság tartósan magas szintjéről 
folyó vitáról? Hogy ítéli meg az Európai Bizottság által beharangozott euróövezeti kincstár 
létrehozásának ötletét, amely tagjai nevében a pénzügyi piacokról fedezné azok rendszeres 
refinanszírozási szükségleteinek egy részét?

Az elmúlt években az euróövezetben jelentős mértékben csökkent az állami és a magánszektor 
összesített eladósodottsága. Ezt kedvező gazdasági és finanszírozási feltételek, de egyes esetekben a 
prudens költségvetési politika és a potenciális növekedést fokozó reformok is támogatták. 
Ugyanakkor továbbra is jelentősek az országok közötti különbségek és a gyenge pontok.
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Számokban kifejezve az euróövezet GDP-arányos államadóssága a 2014. évi 94,4%-os csúcsszintről 
2018-ra kb. a GDP 87%-ára csökkent. Bár ez a szint viszonylag alacsony az Egyesült Államokhoz 
vagy Japánhoz képest, az összesített adat jelentős országok közötti különbségeket eltakar: több 
tagállam tavaly a GDP 100%-ának megfelelő vagy annál magasabb adósságrátát könyvelt. Az 
eladósodottság e magas szintjének csökkentése – az európai költségvetési kerettel összhangban – 
nemcsak azért lenne fontos politikai prioritás, mert a magas adósság negatívan befolyásolja a hosszú 
távú növekedést, és terhet ró a jövő nemzedékeire, hanem azért is, mert kevés költségvetési teret hagy 
a recessziók hatásának enyhítésére.

Ami a magánszektor adósságát illeti, a hitelállomány-leépítés mértéke és jellege országonként eltérő. 
Miközben az euróövezetben a magánszektor GDP-arányos adóssága a 2015-ös 147%-os 
csúcsértékről 2019 1. negyedévére kb. 137%-ra csökkent, egyes országokban (pl. Luxemburgban, 
Cipruson vagy Írországban) továbbra is igen magas értékeket mérnek.

 Egyes országokban a gazdasági struktúrák és intézményrendszerek még nem tűnnek elég 
hatékonynak a továbbra is fennálló túlzott eladósodottság kezeléséhez, ami negatívan befolyásolja a 
potenciális növekedést és a gazdasági ellenálló képességet. Ez rávilágít az olyan politikák 
fontosságára, amelyek elősegíthetik a magánszektor hitelállományának rendezett leépítését, 
elsősorban a jogi keret fennmaradó akadályainak és a bíróságok kapacitásbeli korlátainak 
felszámolása révén, valamint azzal, hogy ösztönzik a bankokat a rossz eszközök következetesebb 
leépítésére.

Az euróövezeti kincstár létrehozása valóban fontos eleme a GMU reformjára irányuló hosszabb távú 
menetrendnek. A reformról szóló vita során számos elképzelés merült fel arra vonatkozóan, hogy 
mik lennének egy ilyen kincstár feladatai, ideértve a fiskális és gazdasági felügyeletet, a 
válságkezelést, valamint a makrogazdasági stabilizációhoz szükséges központi költségvetési 
kapacitás biztosítására vonatkozó feladatkört, amilyennel az euróövezet pillanatnyilag nem 
rendelkezik.

Bár ezek eredendően politikai kérdések, véleményem szerint az euróövezet intézményi 
architektúrájának a közös döntéshozatal bővítése, valamint a gazdasági és költségvetési politikák 
jobb összehangolása felé kell elmozdulnia. Ennek során az euróövezeti kincstár természetesen inkább 
kiegészítené, mintsem helyettesítené a nemzeti politikai döntéshozatalt.

34. Mi a véleménye arról a bírálatról, miszerint az EKB fedezeti keretrendszere nem elég fokozatos, 
és túlságosan a külső hitelminősítő intézetekre támaszkodik?

Az eurórendszer jogszabályban előírt kötelezettsége, hogy hitelügyleteit megfelelő biztosítékkal 
fedezze. Ennek alapján az eurórendszer átfogó kockázatkezelési keretrendszert hozott létre, amely 
magában foglalja a fedezeti keretrendszert és a hitelminősítési keretrendszert is. A fedezeti 
keretrendszeren belül az eurórendszer az eszközök széles körét elfogadja olyan biztosítékként, amely 
enyhíti az eurórendszer által viselt pénzügyi kockázatokat. További kockázatenyhítési 
intézkedésként az EKB korrekciós tényezőket (ún. „haircut”) alkalmaz több különböző szempont 
mentén, ideértve az eszközök típusát, azok hitelminőségét, lejárati idejét, értékesíthetőségét és 
kamatszelvény-szerkezetét. Ezen túlmenően egyedi haircutokat is alkalmaz specifikus kockázatokkal 
szembeni védelemként. Ezért a fedezeti keretrendszer már így is meglehetősen aprólékos.

Tudomásom szerint az eurórendszer nem kizárólag hitelminősítő intézetekre támaszkodik, hanem a 
nemzeti központi bankok belső hitelminősítő rendszereire és a szerződő felek belső minősítésen 
alapuló rendszereire is. A közelmúltban arról is döntött, hogy fokozatosan megszünteti a minősítési 
eszközök használatát, ezzel csökkentve az elfogadott külső minősítési források számát. 
Általánosságban véve az EKB több alkalommal is kifejezte elkötelezettségét a Pénzügyi Stabilitási 



RR\1188315HU.docx 33/57 PE639.816v03-00

HU

Tanács által javasolt azon elv mellett, amelynek értelmében a központi bankoknak le kell szokniuk 
arról, hogy mechanikus módon külső minősítésekre hagyatkozzanak, és inkább olyan eszközöket kell 
alkalmazniuk, mint az éves teljesítményellenőrzés és az elfogadott hitelminősítő intézetek által 
használt folyamatos átvilágítások. Az eurórendszer egyes minősítések esetében még bővebb 
közzétételi követelményeket vezetett be, amelyek lehetővé teszik a minősítések felhasználói 
számára, hogy az adott minősítésre mélyebb rálátásuk legyen, és saját maguk is értékelhessék azt.

35. Hogyan értékeli az USD/EUR árfolyam közelmúltbeli alakulását? Kell-e tartania az EKB-nak 
attól, hogy az Egyesült Államokkal egy esetleges „devizaháború” alakul ki? Fontolóra kellene-e 
vennie az EKB-nak az euró árfolyampolitikájával kapcsolatos, konkrétabb kommunikációs politika 
elfogadását? Mit gondol a Trump elnök által nemrégiben az EKB monetáris politikájáról és annak 
az EU és az USA közötti kereskedelemre gyakorolt hatásáról kifejtett álláspontról? Milyen mértékben 
kell figyelembe venni kereskedelmi megfontolásokat a monetáris politika meghatározásakor?

Az EKB szakpolitikai célkitűzései között nem szerepel árfolyamcél, ezért nem lenne helyénvaló, ha 
az EKB elnöki tisztségére jelölt személyként kommentálnám az euró árfolyamának szintjét vagy az 
azzal kapcsolatos közelmúltbeli fejleményeket.

Általánosságban elmondható, hogy a monetáris politika szempontjából természetesen fontos nyomon 
követni az árfolyamfejleményeket az inflációs kilátásokkal kapcsolatos lehetséges következményei 
okán. Hasonlóképpen a globális kereskedelem alakulása is fontos egy központi bank számára, mivel 
meghatározza az euróövezeti áruk és szolgáltatások iránti külföldi keresletet, és így befolyásolja az 
euróövezet gazdasági kilátásait és végső soron az inflációs kilátást.

Ami a „devizaháborúkat” érintő kockázatokat illeti, egyetértek azzal a nemzetközi közösség által 
egyöntetűen elfogadott megközelítéssel, hogy tartózkodni kell a kompetitív leértékeléstől, és nem 
szabad az árfolyamokat versenycéloknak alárendelni. Az erre vonatkozó konszenzust a G7 és a G20 
miniszterei és jegybankelnökei is megerősítették. Az EKB monetáris politikai intézkedéseit kizárólag 
az a cél határozza meg, hogy az infláció középtávon tartósan közelítsen a 2% alatti, de ahhoz közeli 
szinthez, és ehhez a továbbiakban is ragaszkodni kell.

36. Miként értékeli a G20-csoport eredményeit? Mi a véleménye a jelentősebb központi bankok 
közötti koordináció jelenlegi szintjéről?

A G20-ak döntő fontosságú szerepet töltöttek be a globális pénzügyi válságot követően a globális 
pénzügyi piacok stabilizációjában, valamint az összehangolt fiskális és monetáris politikai 
válaszlépések megtételében. Ebben az értelemben a G20-aknak egy, az egész világra kiterjedő 
gazdasági depressziót sikerült elkerülniük. Franciaország pénzügyminisztereként a G20-csoport 
számos megbeszélésén részt vettem. Amikor a G20-csoporton belül Franciaország átvette a 2011. 
évi soros elnöki pozíciót, jómagam töltöttem be a G20-as pénzügyminiszterek és jegybankelnökök 
ülésén az elnöki tisztséget, illetve indítottam el a nemzetközi monetáris rendszer megújítását célzó 
átfogó munkaprogramot. Emellett a G20-csoport vezetői alkotta grémium – amelyben korábbi, az 
IMF vezérigazgatójaként betöltött tisztségemből adódóan magam is részt vettem – a gazdasági és 
geopolitikai bizonytalanságok időszakaiban is hatékonynak bizonyult a globális válaszlépések 
koordinálásában.

Napjaink kihívásai mindazonáltal továbbra is egy erős és célratörő G20-csoportot követelnek meg: a 
pénzügyi szektor reformját szolgáló programunk még nem fejeződött be, a globális gazdasági ciklus 
egyre érettebb szakaszba lép, a központi bankok közül pedig számos a „nulla alsó korlát” politikáját 
alkalmazza, miközben az államháztartás több országban is rosszabb helyzetben van, mint 10 évvel 
ezelőtt. Mindezeken felül új kihívások is jelentkeznek, például a kriptoeszközök/pénzügyi 
technológia, valamint a digitalizációból eredő következmények kapcsán, hogy csak két területet 
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említsek. Továbbra is fontos, hogy e kihívásokra globális megoldásokkal szolgáljunk, márpedig 
jelenleg a G20-csoport a legmegfelelőbb nemzetközi fórum a gazdasági együttműködés és 
koordináció válsághelyzetbeli, illetve válságmentes időkben történő megvitatásához.

A központi bankok amellett, hogy kapcsolatban állnak egymással a G20-csoporton belül és számos 
G20-as munkacsoportban részt vesznek, együttműködnek a G7-ek keretein belül is. Ezen túlmenően 
más, a Nemzetközi Fizetések Bankjához (BIS) kötődő fórumok is működnek, amelyek azonos 
jelentőséggel bírnak, és amelyek tagsága nem korlátozódik a G7-, illetve a G20-csoport országaira. 
Mivel a jelentősebb központi bankok közül a legtöbb független, és saját mandátumát követi, 
tevékenységeik egymás közötti koordinációja meglehetősen ritka jelenségnek számít, jóllehet a 
folyamatos kapcsolattartás nélkülözhetetlen ahhoz, hogy ha bizonyos körülmények között 
hasznosnak bizonyul, összehangolt módon lehessen fellépni.

37. Szükséges, hogy az EKB konkrét lépéseket tegyen az euró nemzetközi valutaként betöltött 
szerepének megerősítésére? Amennyiben igen, melyek ezek a lépések? Mennyire tartja reálisnak, 
hogy a jen vagy a renminbi jüan a jövőben elhódítsa a második legfontosabb nemzetközi valuta 
pozícióját az eurótól? Ha ez megtörténik, milyen következményekkel kell számolni?

A szakirodalom úgy véli, hogy bár a pénznemek nemzetközi jelentősége elsősorban történelmi 
előzményekre vezethető vissza, illetve nagymértékben folyamatfüggő, számos más tényező is 
közrejátszik e tekintetben, például a hazai gazdaság mérete és stabilitása, a nemzetközi 
kereskedelemben és finanszírozásban betöltött szerep, valamint a geopolitikai szempontok. Ebből 
adódóan az euró nemzetközi pozíciójának további erősítéséhez lényeges, hogy foglalkozzunk 
ezekkel a tényezőkkel.

E tekintetben az euróövezet számos olyan eszközzel rendelkezik, amelyre építeni lehet. Amint azt az 
EKB legutóbbi jelentése adatokkal alátámasztva is bemutatta, az elmúlt évben az euró globális 
devizatartalékokon belüli részaránya 20,7%-os szintet elérve 1,2 százalékponttal nőtt. Emellett 
pozitív bővülés volt tapasztalható a nemzetközi adósságkibocsátás és a nemzetközi betétek, valamint 
a nemzetközi hitelek fennálló állományai esetében mért részesedések tekintetében is.

Üdvözlöm a Bizottság tavaly indított, az euró nemzetközi szerepének megerősítését célzó 
kezdeményezését. Úgy vélem, hogy árstabilitási mandátumának teljesítése révén az EKB is 
hozzájárul a gazdasági és pénzügyi stabilitás támogatásához. Ez előmozdítja az eurónak mint 
értékmegőrző eszköznek az euróövezeten kívüli használatát. Általánosabban fogalmazva: a hatékony 
és eredményes gazdaságpolitikák fontosak ahhoz, hogy a devizák vonzereje világviszonylatban is 
növekedjen.

Döntő fontosságú, hogy az euró nemzetközi szerepe tovább erősíthető a GMU elmélyítésével és 
kiteljesedésével. A bankunió teljes körű megvalósítása és a tőkepiaci unió fejlesztése terén elért 
eredmények hozzájárulhatnak az euróövezet pénzügyi piacainak megerősítéséhez, és ezáltal 
vonzóbbá tehetik a nemzetközi befektetők számára az eurót. E tekintetben az EKB piaci 
infrastruktúrára és pénzforgalomra vonatkozó – hatékonyságnövelést és az euróövezeti pénzügyi 
piacok nagyobb fokú integrációját támogató – kezdeményezései játszhatnak szerepet abban, hogy az 
euró nemzetközi vonzereje még erősebb legyen.

38. Meglátása szerint az elkövetkezendő időszak milyen fontosabb kihívásokat és lehetőségeket 
tartogat a jegybanki kommunikáció szempontjából? Véleménye szerint az EKB-nak többet kell 
foglalkoznia az euróval szemben felsorakoztatott érvekkel?
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A kommunikáció a jegybanki politika eszköztárának egyik központi elemévé vált: alapvető 
fontosságú ahhoz, hogy a monetáris politika eredményesen tudja alakítani a várakozásokat, és 
emellett hozzájárul a hitelesség megerősítéséhez, valamint az elszámoltathatóság biztosításához is. 
Ezen túlmenően a kommunikáció kulcsfontosságú tényező a jegybankokba vetett közbizalom 
megőrzése, továbbá a jegybankok függetlenségének és legitimitásának támogatása szempontjából.

Ígéretes azt látni, hogy a központi bankok – az EKB-t is ideértve – világszerte komoly előrelépést 
értek el a tekintetben, hogy nyitottabbá és transzparensebbé váljanak, illetve hogy kommunikációs 
tevékenységükkel a hagyományos, szakértők alkotta célcsoportjaiknál szélesebb közönséget is 
megszólítsanak. Pontosan ebbe az irányba mozdulnék el a jegybanki kommunikáció új 
határvonalának kijelölésekor: a lakosság felé. Az embereknek meg kell érteniük a jegybankokat, 
végtére is e bankok az ő szolgálatukban végzik tevékenységüket. Ez elengedhetetlen a bizalom 
helyreállításához.

Úgy vélem, hogy az EKB tovább erősítheti kommunikációs tevékenységét annak érdekében, hogy 
befogadhatóbbá váljon az emberek számára, és megvilágítsa, hogy tevékenységei miért is fontosak 
az emberek, illetve az emberek élete szempontjából. Emellett érdemes lenne nagyobb erőfeszítéseket 
tenni azon társadalmi csoportok – például a fiatalok vagy a civil társadalmi szervezetek – 
megszólítására, amelyek nem tartoztak hagyományosan az EKB kommunikációs tevékenységének 
fókuszába, egyszersmind pedig nagyobb figyelmet szentelni e csoportok aggályainak. Komoly 
lehetőségek rejlenek az EKB és az embereket leginkább foglalkoztató témák, például az 
egyenlőtlenség, a digitális pénzek vagy az éghajlatváltozás összekapcsolásában, valamint az arra 
vonatkozó egyértelműbb válaszok megfogalmazásában, hogy e témák milyen hatást gyakorolnak az 
EKB-ra, és az EKB milyen szerepet játszhat a megbízatása szabta korlátokon belül e területeken.

Hasonlóképpen az EKB proaktívabb szerepet vállalhatna annak szemléltetésében, hogy az euró – 
340 millió uniós polgár közös valutája – és az EKB saját intézkedései hogyan járultak hozzá az 
európaiak jólétéhez, valamint az Unión belüli prosperitáshoz, biztonsághoz és kohézióhoz. Az euró 
minden eddiginél magasabb (a legfrissebb felmérések szerint az európaiak körében 76%-os) 
lakossági támogatottsága bíztató, az EKB-ba vetett bizalom mindössze mérsékelt ütemű javulása 
azonban azt mutatja, hogy egyértelműen szükség van további és fokozott kommunikációs 
erőfeszítésekre.

39. Személyes véleménye szerint indokolt, hogy az EKB több EBB-kötvényt vásároljon annak 
érdekében, hogy az EKB elsődleges és másodlagos célkitűzéseivel összhangban segítse az európai 
beruházások finanszírozását?

Az uniós szupranacionális kötvények, többek között az EBB-kötvények fontos szerepet játszanak az 
európai beruházások finanszírozásának támogatásában. Az eszközvásárlási program részeként az 
eurórendszer jelentős volumenben vásárolt uniós szupranacionális kötvényeket, amelyek jelenlegi 
állománya mintegy 230 milliárd euró.

Az uniós szupranacionális kötvények fennálló állománya viszont túl kicsi ahhoz, hogy e kötvények 
váljanak az eurórendszer vásárlásainak elsődleges célpontjává, ebből adódóan pedig e kötvények a 
program monetáris politikai célkitűzéseinek megvalósításához szükséges vásárlásoknak csak egy 
részét tehetik ki.

A közszektor más értékpapírjaihoz hasonlóan az EBB által kibocsátott kötvényekre is vonatkoznak 
vételi korlátozások. Kiemelendő, hogy: a Szerződés 123. cikke kizárja, hogy az eurórendszer 
elsődleges piacon vásároljon EBB-kötvényeket, amelyeknek emellett az alkalmazandó jogosultsági 
követelményeknek is meg kell felelniük, konszolidált állományuknak pedig tiszteletben kell tartaniuk 
a kibocsátási és kibocsátói korlátot, amely az uniós szupranacionális kötvények esetében a korábbi 
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33%-os szintről 2016-ban 50%-ra emelkedett.

40. Ön szerint indokolt, hogy az euróövezeten kívüli tagállamoknak euróövezeti taggá válásuk, 
következésképpen pedig bankunióba való belépésük előtt további – például a pénzmosással 
összefüggő kockázatok hatékony ellenőrzésére, a viszonylagosan stabil ingatlanpiac kialakulására, 
a korrupció hatékony ellenőrzésére vonatkozó – feltételeket kelljen teljesíteniük?

A felelősségteljes kormányzás, valamint az eredményesen működő intézmények nemcsak a 
termelékenységhez és a beruházásokhoz, hanem a fenntartható növekedés biztosításához is 
elengedhetetlenek. E tekintetben fontosnak tartom, hogy az egyes euróövezeten kívüli tagállamoknak 
a GMU-ba való belépéshez előírt, maastrichti kritériumok szerinti kötelezettségek teljesítése terén 
elért eredményeit vizsgáló rendszeres értékelés keretében az EKB és a Bizottság kiemelt figyelmet 
szenteljen az intézményrendszer minőségének és a kormányzásnak, valamint a makrogazdasági 
egyensúlyhiány felügyeletének.

A bankunió létrehozását követően azok az országok, amelyek bevezetik az eurót, egyszersmind a 
bankunióba is belépnek. Ebből magától értetődően következik, hogy az euróövezethez csatlakozni 
kész tagállamoknak az egységes felügyeleti mechanizmusban és az Egységes Szanálási 
Mechanizmusban való részvételre is készen kell állniuk. Ezzel összefüggésben úgy vélem, hogy igen 
pragmatikus és észszerű a Bulgária esetében 2018-ban bevezetett, 2019-ben pedig Horvátország 
kapcsán megerősített azon megközelítés, amely szerint az ERM-II mechanizmushoz történő 
csatlakozásuktól kezdődően az országok az egységes felügyeleti mechanizmusról szóló rendelet 
alapján az EKB-val szoros együttműködésben gyakorolják a felügyeletet. Ez magában foglalja a két 
ország bankszektorának átfogó, az EKB euróövezeti tagállamok esetében végzett értékeléseihez 
hasonló értékelését is. Kedvező fejleménynek tartom emellett azt is, hogy az egyenlő bánásmód 
elvével összhangban az ERM-II mechanizmushoz jövőben csatlakozni kívánó tagállamok esetében 
hasonló megközelítést terveznek alkalmazni, mint amelyet az eurócsoportnak a Bulgária és 
Horvátország ERM-II-ben való részvételéhez vezető útról szóló nyilatkozatai körvonalaztak.

Pozitívumként értékelem továbbá, hogy a bulgáriai és horvátországi hatóságok több országspecifikus 
intézkedés esetében kötelezettséget vállaltak az ERM-II mechanizmusba való belépés előtti 
teljesítésre. E kötelezettségvállalások nemcsak a bankfelügyeletre korlátozódnak, hanem a 
makroprudenciális és a strukturális politikákra, például a pénzmosás elleni küzdelmet szolgáló 
keretekre is kiterjednek. Ez – az ERM-II-tagok várakozásinak megfelelően – további biztosítékként 
szolgálhat arra, hogy a csatlakozó országok nemzeti szakpolitikái lehetővé teszik az ERM-II 
mechanizmuson belüli zökkenőmentes részvételt az euró bevezetése előtt.

41. Hogyan értékelné a monetáris politikák – különösen Egyesült Államokból eredő – átgyűrűző 
hatásainak relatív jelentőségét az euróövezetbeli monetáris politika végrehajtása szempontjából?

Az átgyűrűző hatások a globalizáció szükségszerű következményei, és valóban úgy tűnik, hogy az 
Egyesült Államok monetáris politikája különösképpen az euróövezeten belüli pénzügyi piacok – 
következésképp pedig potenciálisan az EKB-mandátum hatáskörének alapelemei – tekintetében 
érezteti hatásait. Az EKB-nak szorosan nyomon kell követnie a globális monetáris politikai 
fejleményeket annyiban, amennyiben azok esetlegesen hatást gyakorolhatnak a növekedési 
kilátásokra és az EKB árstabilitási mandátumára. Az EKB mindazonáltal még a világgazdaság szoros 
összefonódása mellett is képes a szakpolitikai intézkedések – például kamatlábakra vonatkozó 
előretekintő iránymutatások – révén bizonyos mértékű védelmet biztosítani a belső finanszírozási 
feltételek számára az ilyen jellegű átgyűrűző hatásokkal szemben. Az EKB belső árstabilitási 
mandátum teljesítéséhez követett monetáris politikája ily módon még átgyűrűző hatások közepette 
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is hatékony marad.

42. Ön szerint a digitális tranzakciókhoz képest milyen szerepet tölthetnek be a készpénzalapú 
műveletek a jövőben?

Az euróövezeten belül mind a kereskedelmi szolgáltatóhelyeken lebonyolított műveletek számát, 
mind az értéket tekintve a készpénzes fizetés számít a legelterjedtebb fizetési módnak. Ami a 
közeljövőt illeti, a készpénz várhatóan a helyszíni fizetések lebonyolításának továbbra is fontos 
eszköze marad a legtöbb euróövezeti országban. Az érintéses kártyák és a mobilfizetések 
használatának gyors ütemű térnyerése, az internetes vásárlások mutatta növekedés, valamint az 
azonnali fizetések terén tapasztalható fejlődés (amely akár új fizetési megoldások megjelenéséhez is 
vezethet a kiskereskedelemben) előreláthatóan komoly hatást fog gyakorolni a fizetési műveletekhez 
kapcsolódó készpénzhasználatra. Nehéz megjósolni ugyan, hogy az elkövetkezőkben milyen 
ütemben fog csökkenni a fizetési műveletekhez kapcsolódó készpénzhasználat, az viszont 
nyilvánvaló, hogy a csökkenés be fog következni.

A fizetési műveletekhez kapcsolódó készpénzhasználat azonban csak egyike azon hajtóerőknek, 
amelyek a bankjegyek iránti keresletet mozgatják. A forgalomban lévő euróbankjegyek közel 75%-
át megtakarítási célokra használják az euróövezetben, illetve külföldön. A bankjegyek iránti 
keresletre számos további tényező is hatás gyakorol, többek között a pénzügyi és államadósság-
válságok, a bizonytalan geopolitikai helyzet, az árfolyamváltozások és a szakpolitikai döntések. Az 
euróbankjegyek forgalma az elmúlt években továbbra is a GDP-növekedésnél gyorsabb ütemű, 
erőteljes átlagos növekedést mutatott.

43. Az Európai Parlament a közelmúltban felkérte az EKB-t, hogy dolgozzon ki ütemtervet az 500 
eurós címletű bankjegyek használatának fokozatos megszüntetésére. Miként vélekedik egyes 
nagycímletű bankjegyek korlátozásáról? Szükségesnek tart további intézkedéseket?

Idén tavasszal az összes euróövezeti nemzeti jegybank felhagyott az 500 eurós címletű bankjegyek 
kibocsátásával. Tekintettel az euró nemzetközi szerepére, valamint az értékmegőrzésre, illetve 
külföldön is széles körben használt euróbankjegyek iránti általános bizalomra, az EKB egyértelművé 
tette, hogy

az 500 eurós címletű bankjegy továbbra is törvényes fizetőeszköz marad csakúgy, mint az 
euróbankjegyek első sorozatának összes többi címlete. Ennek alapján fokozatos és rendezett módon 
valósulhat meg a forgalomban lévő 500 eurós bankjegyek volumencsökkentése. Ez összhangban áll 
más jegybankok hosszú múltra visszatekintő gyakorlatával, jelesen az egyesült államokbeli 
jegybankéval (Federal Reserve), amely a dollárbankjegyek esetében szintén fenntartja a törvényes 
fizetőeszköz jelleget. Az 500 eurós bankjegy törvényes fizetőeszköz státuszának megszüntetése 
negatív hatással lehet az eurót és az euróbankjegyeket övező bizalomra, és ezért azt el kell kerülni.

C. Pénzügyi stabilitás és felügyelet

44. Mit tehetünk a nemteljesítő hitelek magas állománya jelentette probléma megoldása, valamint a 
nemteljesítő hitelek áramlásában rejlő kockázatok kezelése érdekében? Hogyan értékeli a közepes és 
kis méretű hitelintézetek mérlegeit terhelő nemteljesítő hitelek problémáját? Milyen intézkedéseket 
kell hoznia az EKB-nak / az egységes felügyeleti mechanizmusnak annak biztosítása érdekében, hogy 
ne csak a legnagyobb bankok, hanem az összes euroövezeti bank megfelelően felkészült legyen rossz 
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hitelekre?

A nemteljesítő hitelek azáltal, hogy rontják a bankok jövedelmezőségét, valamint megakadályozzák 
a tőke friss, produktívabb hitelkihelyezéshez való felhasználását, kedvezőtlenül befolyásolják a banki 
hitelezést, visszafogják a gazdasági tevékenységeket, és ha állományuk magas szinteket ér el, még a 
pénzügyi stabilitást is veszélybe sodorhatják. Az uniós jogalkotó által kialakított kereten belül a 
különböző európai intézmények több kezdeményezést is indítottak annak érdekében, hogy megoldják 
a nemteljesítő hitelek magas állományának problémáját, valamint elejét vegyék a nemteljesítő hitelek 
jövőbeli felhalmozódásának.

Az euróövezet bankfelügyeleti rendszereként működő egységes felügyeleti mechanizmus 2014. évi 
létrehozása óta szigorú megközelítést követ a nemteljesítő hitelek kezelése tekintetében, amely az 
átfogó – többek között a legnagyobb euroövezeti bankok nemteljesítő kitettségekre vonatkozó 
céltartalékképzési szintjeit is értékelő – eszközminőség-vizsgálattal vette kezdetét. Azóta a nyomon 
követés jegyében elkészült a bankoknak szóló iránymutatás, amely egyfelől körvonalazta a bankok 
által a nemteljesítő hitelek kezelésekor alkalmazandó intézkedéseket, eljárásokat és bevált 
módszereket, másfelől elvárásokat fogalmazott meg a jelentős nemteljesítőhitel-állománnyal 
rendelkező bankokkal szemben a nemteljesítőhitel-állomány kezelését szolgáló saját stratégiáik 
kialakítására vonatkozóan, valamint konkrétabb jellegű intézkedéseket is kialakított az új 
nemteljesítő hitelekre képzett prudenciális céltartalékokhoz, következésképpen pedig a nemteljesítő 
kitettségek állományára képzett céltartalékokhoz kapcsolódó felügyeleti elvárások formájában.

E törekvések eredményesnek bizonyultak. Az EKB aktuális adatai szerint az EKB közvetlen 
felügyelete alatt álló bankok esetében a nemteljesítő hitelek bruttó állományának aránya a korábbi, 
2014 negyedik negyedévében tapasztalt 7,96%-os szintről 2019 első negyedévében 3,67%-ra 
csökkent.

 Az abszolút számadatokat tekintve a nemteljesítő hitelek bruttó állománya a 2014 negyedik 
negyedévében mért 958 milliárd euróról 2019 első negyedévében 587 milliárd euróra szűkült.

Ezenkívül a közelmúltbeli módosítások jóvoltából az európai jogszabályok immár a nemteljesítő 
hitelekre vonatkozó minimális veszteségfedezet tekintetében is tartalmaznak szabályokat. E 
szabályok értelmében minden bank – jelentős és kevésbé jelentősebb intézmény egyaránt – köteles 
kielégítő veszteségfedezettel rendelkezni az újonnan keletkeztetett hitelekből eredő nemteljesítő 
kitettségekre vonatkozóan.

Indokoltnak és örvendetesnek tartom, hogy az új rendelet elfogadásával az általános megközelítés 
egyszerűsítése és következetességének javítása érdekében az EKB kiigazítja néhány ponton a 
nemteljesítő hitelek fedezetével kapcsolatos felügyeleti elvárásait.

Ezen túlmenően az Európai Bankhatóság (EBH) nemteljesítő és átstrukturált kitettségek 
kezelésére vonatkozó iránymutatása – amelynek kidolgozásában tudomásom szerint az EKB is 
részt vett – valamennyi hitelintézetre (a közepes és kis méretű hitelintézetekre is) vonatkozik, és 
azt a célt szolgálja, hogy a hitelintézetek megfelelő prudenciális eszközökkel és keretekkel 
rendelkezzenek nemteljesítő kitettségeik hatékony kezeléséhez és mérlegükön belüli 
fenntartható csökkentéséhez. Az iránymutatás a benne foglaltak alkalmazása kapcsán 
figyelembe veszi az arányosság szempontjait, és e tekintetben konkrét példákkal szolgál.

45. Hogyan értékeli, hogy számos bank mérlegében magas szintet ér el a 2. és 3. szintű eszközök 
aránya?

A jelenlegi felügyeleti keret megfelelően figyelembe veszi ezeket az eszközöket?
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A szabályozási keretek és a számviteli rendszerek számos módon figyelembe veszik az értékelési 
kockázatot. A számviteli standardok értelmében a bankok kötelesek a modellezett értékelési 
nyereségekkel szemben tartalékot képezni bizonyos helyzetekben, amelyekben e nyereségeket nem 
támasztják alá megfigyelhető piaci adatok. A szabályozási keret alapján kiegészítő értékelési 
korrekciókat kell végrehajtani a megfelelő szintű bizonyosságot nyújtó prudens értékek 
meghatározásához.

Ami azt illeti, az EKB bankfelügyeleti tevékenységének megkezdése óta kiemelt figyelmet szentel a 
bankok értékelési gyakorlatainak. Emellett – tudomásom szerint – 2019-ben felügyeleti prioritássá 
vált a kereskedési kockázat és az eszközök értékelése. Ez számos helyszíni, a kereskedéssel és 
piacokkal összefüggő kockázati tényezőkre összpontosító vizsgálatot is magában foglal.

46. Mi a véleménye a bankrendszeren kívüli hitelezést folytató szervezetek szabályozásáról? Ön 
szerint vannak olyan szabályozási és felügyeleti kiskapuk, amelyekre a jogalkotóknak rövid távon 
megoldást kell találniuk? Ki kell terjeszteni az egységes felügyeleti mechanizmus mandátumát a 
bankrendszeren kívüli hitelezés felügyeletére? Milyen szerepet tölthet be az egységes felügyeleti 
mechanizmus a FinTech tekintetében?

A válságot követő reformprogram minden szempontot lefedve, többek között a banknak nem 
minősülő pénzintézetek tekintetében is hozzájárult a pénzügyi rendszeren belüli kockázatok 
csökkentéséhez. Uniós és globális szinten egyaránt szigorúbbá váltak a szabályozási követelmények, 
megerősödött az adatszolgáltatás és a felügyelet. A reformok jóvoltából például biztonságosabbá 
váltak a pénzpiaci alapok és az értékpapírosítási tevékenységek, egyúttal pedig átláthatóbbá váltak a 
származtatott pénzügyi eszközök és az értékpapír-finanszírozási ügyletek piacai.

Éberségünk azonban továbbra sem lankadhat. Nagyobb hangsúlyt kell fektetnünk a gyors ütemben 
növekvő vagyonkezelői ágazatot övező kockázatok jobb megértésére és nyomon követésére, miként 
arra az IMF is rámutatott globális pénzügyi stabilitásról szóló jelentésében. Az Európai Unióban 
ugyan ezek szabályozott és felügyelt tevékenységek, de a prociklikusság, a likviditási rések, a 
tőkeáttétel vagy az összekapcsoltság révén továbbra is képesek a sokkokat erősíteni. E kockázatokat 
szorosan figyelemmel kell kísérni, és felül kell vizsgálnunk, hogy a jelenlegi szabályozási keret 
makroprudenciális szempontból és rendszerszinten kellő mértékben eloszlatja-e ezeket az 
aggályokat. Általánosságban elmondható, hogy a nem banki finanszírozás tekintetében nem 
rendelkezünk makroprudenciális eszköztárral. Ez egy olyan hiányosság, amelyet orvosolni kell.

A felügyeleti mandátumok kapcsán azt vallom, hogy először is megállapodásra kell jutni arról, hogy 
szükség van-e európai szintű átfogó felügyeleti keretre az árnyékbankszektor tekintetében. Az 
integráltabb, európai szinten megvalósuló felügyelet segítene elejét venni a határokon átnyúló 
lehetséges továbbgyűrűző hatásoknak, valamint előmozdítani az egyenlő versenyfeltételeket és a 
tőkepiaci unió projektjét. Amint egyezség születik erről az első lépésről, a tagállamok 
megállapodhatnak arról, hogy ki lássa el a felügyeleti feladatokat.

Összességében úgy vélem, hogy következetesnek kell lennünk: ha egy szereplő banknak tűnik, 
valamint olyan kockázatokat rejt magában, mint egy bank, akkor indokolt, hogy a bankokéval azonos 
felügyelet vonatkozzon rá. Ugyanez vonatkozik a befektetési vállalkozásokra és a FinTech-
vállalkozásokra is: azonos kockázatok azonos szabályokat követelnek meg.

A pénzügyi technológia számos előnyt kínálhat a pénzügyi ágazat számára, többek között 
költséghatékonyságot, megfelelőbb termékeket és szolgáltatásokat, végeredményben pedig nagyobb 
ügyfél-elégedettséget. Az EKB bankfelügyeleti tevékenységének lépést kell tartania ezen 
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innovációkkal, valamint gondoskodnia kell arról, hogy maguk a bankok is megértsék és csökkentsék 
az új technológiák és megoldások alkalmazásából eredő kockázatokat.

Üdvözlendőnek tartom továbbá, hogy az EKB nemzetközi fórumokon is részt vesz a pénzügyi 
technológiákkal összefüggő kérdésekkel kapcsolatos közös nézetek és megközelítés kialakítása 
érdekében.

47. Mi a véleménye a bankunió európai betétbiztosítási rendszerrel és költségvetési védőhálóval – 
többek között a bankunióra vonatkozó hatályos jogszabályok szükségszerű végrehajtásával – történő 
kiteljesítése felé vezető lépésekről?

A bankunió létrehozása fontos lépést jelentett az európai integráció szempontjából. Biztonságosabbá 
és stabilabbá tette a bankrendszert, összességében pedig megerősítette a GMU ellenálló képességét. 
A bankunió azonban még nem teljes, és ebből adódóan sebezhető a sokkokkal szemben.

Először is: az Egységes Szanálási Alaphoz tartozó közös védőháló bevezetése elengedhetetlen a 
bankunió második pillére megfelelő működésének és hitelességének megerősítéséhez. A közös 
védőháló annak köszönhetően, hogy a tőke- és likviditási támogatások révén növeli a bankválságok 
leküzdéséhez rendelkezésre álló tűzerőt, alapvető szerepet fog játszani abban, hogy a bankokat 
rendszerszintű tovagyűrűző hatások nélkül, valamint adófizetői teherviselés nélkül lehessen szanálni 
– ami a válságot követő reformok egyik fő célkitűzése. Jóllehet kedvező fejleményként értékelem a 
júniusi euróövezeti csúcstalálkozón elért eredményeket, döntő fontosságú, hogy rövid időn belül 
megállapodás szülessen a védőháló működőképessé tételéről. A közös védőhálón túlmenően a 
szanálás alatti likviditást biztosító megfelelő intézkedéseket is el kell fogadni.

Másodszor: az európai betétbiztosítási rendszer az a pillér, amely hiányzik még a bankunió 
struktúrájából. A rendszer hozzájárulna ahhoz, hogy a betétesi bizalom egységesebb képet mutasson 
a monetáris unió egészén belül, ami növelné a pénzügyi stabilitást és előmozdítaná a pénzügyi 
integrációt. Az egységes valutaövezet ráadásul arra a gondolatra épül, hogy a nagyfokú általános 
bizalom attól függetlenül kedvez a pénznek – márpedig az átlagpolgárok számára a betétek jelentik 
a legfontosabb pénzforrást –, hogy az egységes valutaövezeten belül hol tartják a pénzt.

48. A pénzügyi stabilitás szempontjából milyen kockázatokat lát a tőkeáttételes hitelekben, és ezeket 
miként kellene kezelni?

A tőkeáttételes hitelezés – ami lényegében a jelentős adósságállománnyal rendelkező 
hitelfelvevőknek történő kölcsön-/hitelfolyósítást jelenti – nagy figyelmet keltett az egyesült 
államokbeli, az uniós és a nemzetközi hatóságok körében.

A tőkeáttételes hitelek piacai az utóbbi évtizedben jelentős növekedést mutattak. Erre a mögöttes 
hitelminőség romlásával párhuzamosan került sor a vállalati hitelfelvevők növekvő tőkeáttétele és a 
hitelezési feltételek példátlan csökkenése miatt. Az EKB nyilvános adatai alapján például 2017-ben 
mintegy 300 milliárd euró értékben bocsátottak ki tőkeáttételes hitelt az EU-ban. Emellett 2018 
negyedik negyedévére 18 bank már 321 milliárd euróra növelte a tőkeáttételes hitelek ágazatával 
szembeni teljes kitettségét.

Összességében a nem pénzügyi vállalati szektoron belüli, alacsonyabb minőségű hitelállomány felé 
történő strukturális elmozdulás prudenciális aggályokat vet fel. Először is: a nagyobb tőkeáttételű 
vállalatok magasabb hitelkockázati felárak mellett működnek, valamint magasabb adósság- és 
részvényárfolyam-volatilitást mutatnak. Ez nagyobb piaci volatilitást eredményezhet a visszaesések 
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idején, amely más piacokon is elterjesztheti vagy felerősítheti a volatilitást. Másodszor: a 
visszaesések idején a nagyobb tőkeáttételű vállalatok a kisebb tőkeáttételű vállalatoknál 
valószínűsíthetően jobban visszafogják beruházásaikat, ezzel pedig potenciálisan tovább erősítik e 
visszaeséseket. Harmadszor pedig: ha esetleg néhány nagy bank és nem banki szervezet túlzott 
mértékben kitett a tőkeáttételes hiteleknek, az egyes szervezetek szintjén jelentkező stressz akár 
szélesebb körre is kiterjedhet. A növekvő vállalati tőkeáttétel, a hitelezési feltételek lazulása, 
valamint a gyenge hitelezői védelem a tőkeáttételes hitelek esetében akár a nemteljesítések 
valószínűségének növekedésével és a visszafizetési ráták csökkenésével is járhat.

Számos további fontos ismeretlen tényező marad azonban, többek között az, hogy kik a végső nem 
banki befektetők a tőkeáttételes hitelek és a hitellel fedezett kötelezvények esetében. A tőkeáttételes 
hitelek teljesítménye nyomás alatt van, figyelembe véve különösen azt, hogy a piac 
hiteldokumentáció biztosította szerényebb befektetővédelem irányába történő általános elmozdulása 
valószínűsíthetően a historikus szintnél alacsonyabb megtérülésekhez fog vezetni.

Immár mind nemzeti, mind nemzetközi szinten számos lépésre sor került. A Pénzügyi Stabilitási 
Tanács például szorosan nyomon követi e piacokat, a tagok pedig az elkövetkező hónapokban tovább 
fogják vizsgálni a szóban forgó eszközökkel szembeni kitettség mintáira vonatkozó információkat 
annak érdekében, hogy elmélyítsék az esetleges sebezhető pontok elemzését. A tőkeáttételes 
hitelpiacok és a piaci szereplők globális jellege szoros koordinációt kíván meg a szabályozási és 
felügyeleti hatóságok részéről. Ennek a bankokra és a nem banki szervezetekre egyaránt ki kell 
terjednie a megfelelő hitelnyújtási feltételek térnyerését célzó törekvés keretében.

Emellett a felügyeleti hatóságok is sokat tettek annak biztosítása érdekében, hogy a bankok 
kockázatkezelési rendszerei körültekintően foglalkozzanak e kockázatokkal, illetve kezeljék azokat. 
Megjegyzem, hogy az EKB bankfelügyelete 2017 májusában útmutatót tett közzé a nagy tőkeáttételű 
tranzakciókról, hogy orvosolja a bankok kockázatkezelési és ellenőrzési rendszerei tekintetében 
feltárt hiányosságokat.

49. Véleménye szerint az Európai Stabilitási Mechanizmus (ESM) Európai Valutaalappá (EMF) 
történő átalakulása milyen kihívásokat tartogat az EKB számára?

Örvendetesnek tartom, hogy a 2019 júniusában tartott euróövezeti csúcstalálkozón széles körű 
megállapodás jött létre az Európai Stabilitási Mechanizmus (ESM) reformjának főbb elemeiről. 
Lényeges, hogy 2019 decemberében végleges döntés szülessen, mivel e reform megerősítheti az 
euróövezet struktúráját, valamint a jövőbeli gazdasági és pénzügyi válságok kezeléséhez szükséges 
euróövezeti kapacitásokat.

A felülvizsgált ESM-szerződés értélmében az átalakított ESM köteles műveletei végrehajtása során 
tiszteletben tartani az uniós intézmények és szervek uniós jogban szavatolt hatásköreit. Ez azt jelenti, 
hogy az ESM-re ruházott új feladatkörök nem sértik az EKB és az Európai Rendszerkockázati 
Testület (ERKT) hatásköreit – többek között – sem a monetáris politika, sem a mikro-, illetve 
makroprudenciális felügyelet területén.

Az ESM átnevezését szorgalmazó konkrét javaslat kapcsán egyetértek az EKB korábbiakban kifejtett 
véleményével, mely szerint az „Európai Valutaalap” (European Monetary Fund) elnevezés 
félrevezető lenne. Az ESM célkitűzései, illetve feladatköre nem „monetáris” jellegű, ahogy 
finanszírozása sem. Szeretném felhívni a figyelmet arra, hogy a „Nemzetközi Valutaalap” elnevezés 
arra vezethető vissza, hogy az Alapot a tagok közötti rendezett devizamegállapodások fenntartására 
hozták létre – amely a kezdetekben a Bretton Woods-i árfolyamrendszer tagok általi tiszteletben 
tartásának ellenőrzését foglalta magában –, továbbá hogy mandátuma részeként az IMF változatlanul 
azon fáradozik, hogy előmozdítsa a nemzetközi monetáris együttműködést és az árfolyamok 



PE639.816v03-00 42/57 RR\1188315HU.docx

HU

stabilitását.

Végezetül: az Európai Stabilitási Mechanizmust fontos lenne beépíteni az uniós jogrendbe, hogy ily 
módon elszámolási kötelezettséggel tartozzon az Európai Parlament felé.

50. Hogyan értékeli az EKB részvételét a pénzügyi támogatási programokban? Kezdeményezni fogja 
az EKB pénzügyi támogatási programokon belüli szerepvállalásának és tevékenységeinek 
értékelését? Véleménye szerint hogyan alakul a jövőben az EKB pénzügyi támogatási programokban 
és a programokat követő felügyeletben való esetleges részvétele?

Az EKB a Bizottság és az IMF szakértői tevékenységének kiegészítése céljából, a tagállamok 
kérésére részt vett a kiigazítási programokban. A pénzügyi támogatási programok részeként a 
tagállamok jelentős reformokat hajtottak végre, amelyek lehetőséget teremtettek a fenntartható 
növekedési pályára való visszatéréshez.

Egyetértek a Kormányzótanács közelmúltbeli határozatával, amely szerint az EKB 
szerepvállalásának a monetáris politika és a pénzügyi stabilitás szempontjából közvetlen 
relevanciával bíró területekre kell összpontosulnia. Jóllehet a szakpolitikai tervezés – például a 
munkaerő- és termékpiaci reformok, illetve a privatizáció terén – továbbra is rendkívüli jelentőséggel 
bír, meglátásom szerint helyénvalóbb, ha ezzel más partnerek foglalkoznak.

Ami az értékelést illeti, a visszajelzési kultúra híve vagyok, és teljes mértékben támogatom az 
utólagos (ex-post) értékeléseket. A múltbeli tapasztalatokból levont tanulságok csakugyan 
elengedhetetlenek a jövőbeli teljesítmény javításához. Vezérigazgatói megbízatásom alatt az IMF 
munkatársai mind az írországi (2015), mind a portugáliai (2016), illetve az első (2013) és második 
(2017) görögországi program kapcsán készítettek ex-post értékeléseket. A jelentések mindegyike – 
elszámoltathatósági okokból – nyilvánosan hozzáférhető.

51. Mi a véleménye arról, hogy szigorúan külön kell választani a monetáris politikát és a 
bankfelügyeletet, valamint az ezt az elhatárolást előmozdító és támogató reformokról?

Az egységes felügyeleti mechanizmus létrehozásával kialakításra kerültek azok a biztosítékok, 
amelyek a két funkció közötti valamennyi, vélt vagy valós összeférhetetlenség kiküszöböléséhez 
szavatolják a felügyeleti és monetáris politikai feladatok egymástól elkülönített végrehajtását.  Így 
például: a felügyeleti határozatokat az EKB felügyeleti testülete vitatja meg és készíti elő, a 
Kormányzótanács pedig kizárólag a kifogásról való lemondáson alapuló eljárás révén érintett.

Véleményem szerint a jogalkotó megfelelő egyensúlyt teremtett az egységes felügyeleti 
mechanizmusról szóló rendelettel. Egyrészről az EKB szigorúan egymástól elválasztva látja el 
monetáris politikai és felügyeleti feladatait, másrészről azonban továbbra is kiaknázhatók a két 
funkció közötti adminisztratív szinergiák, például közös informatikai rendszerek és közös statisztikai 
szolgálat működtetése révén. Ezenkívül az egyes tevékenységi területek szigorú szabályok betartása 
mellett információkat is megoszthatnak egymással annak biztosítása érdekében, hogy például 
válsághelyzetben minden releváns információt számításba lehessen venni. Mindezek 
figyelembevételével támogatom az elhatárolás – meglátásom szerint jól működő – elvének határozott 
alkalmazását. További korlátozások bevezetése alacsonyabb költséghatékonyságot eredményezhet, 
vagy olyan újabb akadályokat gördíthet az információmegosztás útjába, amelyek akár a megfelelő 
döntések meghozatalát is meghiúsíthatják például a válsághelyzetekben.
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52. Mi a véleménye a pénzügyi stabilitás és a verseny közötti esetleges váltómozgásról (trade-off)?

Miként lehet ezeket összeegyeztetni?

Az egészséges szintű versenynek általában mind az ügyfelek, mind a tágabb értelemben vett gazdaság 
szempontjából kedvezőbb eredményekkel kell járnia. Kiemelendő, hogy a túl kevés pénzügyi 
szolgáltatóval működő piacok szubpotimálisak, mert egyfelől az ügyfeleknek akár túl magas 
hitelkamatlábakat is felszámíthatnak, ami csökkenti a fogyasztói jólétet, végső soron pedig 
alacsonyabb szintű beruházásokat és növekedést eredményez, másfelől nagyobb a valószínűsége 
annak, hogy a kis számú pénzügyi szolgáltató olyan nagy méretű, rendszerszinten fontos 
szereplőkként működnek, amelyek „túl nagyok a csődhöz” externáliák megjelenéséhez vezet.

Emellett az egészséges verseny jóvoltából elkerülhető, hogy olyan kapacitásfelesleg alakuljon ki a 
pénzügyi szolgáltatások terén, amely a pénzügyi stabilitásra nézve káros következményekkel járó 
hitelmarzs-leszorításhoz és túlzott kockázatvállaláshoz vezethet. Röviden összefoglalva: az 
egészséges szintű verseny a költségek és az eredendő kockázatok teljes körét fedező árakon biztosítja 
a gazdaság számára a megfelelő mennyiségű pénzügyi szolgáltatást, egyszersmind pedig védelmet 
jelent a helyi monopóliumokkal és a „túl nagy a csődhöz” problémákkal szemben. E tekintetben az 
európai szabályozási keret hozzájárul a „túl nagy ahhoz, hogy csődbe menjen” bankok kezeléséhez 
rendelkezésre álló eszköztár megerősítéséhez akkor is, amikor „jó idők járnak”, és akkor is, amikor 
szanálásra kerül sor.

53. Miként alakíthat ki egymással az egységes felügyeleti mechanizmus és az Egységes Szanálási 
Testület intenzívebb együttműködést?

Tudomásom szerint a két fél immár minden szinten – többek között testületi és technikai szinten is – 
aktív együttműködést folytat. A két hatóság kétoldalú egyetértési megállapodást kötött, amely az 
együttműködés számos területe mellett a rendszeres és eseti, úgy a mindennapi tevékenységekhez 
szükséges, mint a válságkezelési helyzetekbeli információcserére is kiterjed. A szóban forgó 
egyetértési megállapodás folyamatos felülvizsgálata továbbra sem mellőzhető, és a legújabb 
jogalkotási fejleményeket – például a TLAC végrehajtását – is figyelembe véve meg vagyok 
győződve arról, hogy az együttműködés még erősebbé fog válni.

54. A kockázatcsökkentési csomag lehetővé teszi az EKB számára, hogy figyelmen kívül hagyja az 
EU-n belüli kitettségeket a hatáskörébe tartozó bankok G-SII-pontszámának kiszámításakor. A 
Tanács azzal érvel, hogy az egységes szanálási mechanizmus létrehozása miatt ez indokolt. Ön 
indokoltnak tartja a szigorú tőkekövetelmények ilyen mértékű csökkentését Európa legnagyobb 
bankjai esetében?

Az egységes felügyeleti mechanizmus, az Egységes Szanálási Mechanizmus és az Egységes 
Szanálási Alap létrehozásának köszönhetően a válság előtti kerethez képest a bankunión belül jóval 
könnyebben lehet majd kezelni a bajban lévő vagy támogatásra szoruló bankok több joghatóságot 
érintő tevékenységét. A bankunión belül több országban megjelenő kitettségek ennélfogva már nem 
tekinthetők megfelelő, a szanálás összetettségéről tanúskodó mérőszámnak.

Ezt a rendszerszinten jelentős pénzügyi intézményekre vonatkozó számítási módszer felülvizsgálata 
is elismeri, amely lehetővé teszi ennek figyelembevételét a hatóságok számára. Ez a határon átnyúló 
tevékenységekre, a határon átnyúló pénzügyi integrációra vagy a bankunión belüli diverzifikációra 
gyakorolt valamennyi szükségtelen hatásnak elejét veszi.
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Természetesen a bankoknak megfelelő tőkeszintet kell fenntartaniuk, amely arányban áll a 
kapcsolódó kockázatokkal.

55. Miként értékeli a bankszanálási mechanizmus Unión belüli végrehajtását? Ön szerint szükség 
lehet újabb eszközökre? Ha igen, melyek ezek?

A bankunió második pillérének létrehozása – az Egységes Szanálási Mechanizmusról szóló 
rendelettel és a bankok helyreállításáról és szanálásáról szóló irányelv elfogadásával – számottevően 
megerősítette az európai válságkezelési keretet az elmúlt években. Olyan szanálási eszközök kerültek 
bevezetésre, mint például a hitelezői feltőkésítés, amelynek köszönhetően a hatóságok rendezett 
módon, az adófizetők pénzének felhasználása nélkül szanálhatják a bankokat. A szanálási 
keretrendszert első ízben a Banco Popular 2017. évi szanálásával tesztelték, amikor is az Egységes 
Szanálási Testület (ESZT) szanálási intézkedések alkalmazásáról határozott, és amely alkalommal 
bizonyosságot nyert a szanálási keretrendszer hatékonysága.

Általánosságban elmondható, hogy az európai szanálási keretrendszer végrehajtása egyelőre 
átmeneti szakaszban tart, mivel olyan lényeges elemek kialakítása, mint például az európai bankok 
veszteségelnyelő képességének megerősítése, még folyamatban van. Ezzel együtt vannak elemek, 
amelyek fejleszthetők, illetve amelyek tekintetében fokozható az összhang. Ide tartozik a korai 
beavatkozási keretnek a felügyeleti intézkedések és a korai beavatkozások közötti átfedés 
felszámolásával történő megerősítése, a bankoknak szanálásukat követően likviditást biztosító keret 
létrehozása, a bankcsődre vonatkozó közös megközelítés kialakítása (egy harmonizált adminisztratív 
likviditási eszköz révén), a székhely szerinti és a fogadó tagállamokat érintő kérdéskörrel kapcsolatos 
megoldások kialakítása, valamint a betétesek általános elsőbbségének bevezetése. Végezetül: a 
bankszanálási keretrendszeren belül is biztosítani kell a bankunió további integrációját előmozdító, 
kiegyensúlyozott megközelítést a székhely szerinti és a fogadó tagállamok érdekei tekintetében.

56. Mi a véleménye az Európai Rendszerkockázati Testület (ERKT) EKB keretén belüli jelenlegi 
intézményi felépítéséről a makroprudenciális felügyelet terén elért konkrét eredményei fényében? Ön 
szerint feszülnek ellentétek a monetáris politika, a makroprudenciális politika és az EKB 
felügyeletben betöltött szerepe között?

Az ERKT-t a pénzügyi válság egyik legfontosabb tanulságára reagálva, a pénzügyi rendszer 
makroprudenciális felügyeletének megerősítésére szolgáló új stratégiai funkció szükségessége 
nyomán hozták létre. A pénzügyi stabiltás különböző – az uniós bankszektort és nem banki szektort 
egyaránt érintő – kérdéseivel foglalkozó számos ajánlása, figyelmeztetése, véleménye és közleménye 
révén az ERKT 2010-es létrehozása óta aktívan közreműködik az Unión belüli makroprudenciális 
politika alakításában.

Az ERKT EKB hatáskörébe helyezése pozitív szinergiákat eredményez, tekintettel az EKB és a 
nemzeti hatóságok makro-, illetve mikroprudenciális felügyelettel kapcsolatos, meglévő 
szakértelmére és felelősségi körére. Ugyanakkor természetesen fontos szempont a struktúrák 
döntéshozatali függetlensége. Tudomásom szerint az ERKT igazgatótanácsa és az EKB 
Kormányzótanácsa – miként azt az uniós jogban meghatározottak szerint a külön döntéshozatali 
eljárások és szervek biztosítják – egymástól függetlenül hozza meg határozatait.
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57. Most, hogy a bankok helyreállításáról és szanálásáról szóló irányelvet, valamint az egységes 
szanálási mechanizmusról szóló rendeletet módosították a teljes veszteségviselő képességgel (TLAC) 
történő kiegészítésük érdekében, mit gondol a „túl nagy vagy másokkal túlzottan összefonódott a 
csődhöz” intézményekről, takarékpénztárakról, valamint általában véve az uniós bankszektor 
jövedelmezőségének kérdéséről, illetve mi a véleménye a reálgazdaság és a hosszú távú finanszírozás 
igényeinek kielégítéséhez szükséges további lépésekről/ vagy struktúráról?

A válság utáni reformok szempontjából központi jelentőséggel bírt annak biztosítása, hogy egyetlen 
bank se legyen – méretétől és összekapcsoltságától függetlenül – túl fontos ahhoz, hogy ne válhasson 
fizetésképtelenné, amely cél elérése érdekében jelentős energiákat összpontosítottak a szakpolitikai 
intézkedésekre. Alapvető fontosságú, hogy a bankszanálás megvalósítható és hiteles legyen 
rendszerszintű átgyűrűző hatások, valamint anélkül, hogy terheket róna az adófizetőkre. A TLAC 
egy, de nem az egyetlen olyan terület, amelyeket az intézkedések lefednek: a szanálás, a felügyelet, 
valamint a tőke mind szerepet játszik e tekintetben.

A TLAC-követelmény azzal járul hozzá ehhez, hogy kellő mértékű veszteségelnyelő és feltőkésítési 
képességet teremt a rendezett szanálások végrehajtásához, lehetőséget teremtve ezáltal a bankok 
szanálására. Az euróövezet rendszerszempontból jelentős bankjai mind a kockázatalapú, mind a 
tőkeáttétel-alapú átmeneti TLAC-követelményeknek megfelelnek, és egyre közelebb kerülnek a 
végleges követelmények teljesítéséhez. A TLAC már eddig is hozzájárult a rendszerszempontból 
jelentős bankok veszteségelnyelő képességének jelentős növekedéséhez, és európai végrehajtása a 
szavatolótőkére és a leírható, illetve átalakítható kötelezettségekre vonatkozó minimumkövetelmény 
(MREL) jóvoltából tovább fogja bővíteni ezeket a kapacitásokat még a rendszerszempontból jelentős 
bankok körén kívüli bankok esetében is.

A TLAC, és általában véve a „túl nagy a csődhöz” reformok valószínűsíthetően visszaszorítják a 
bankok implicit támogatását, ami egyike az elérendő hatásoknak. Általánosabban fogalmazva: az e 
szabályozásból eredő költségeket a „túl nagy a csődhöz” jelenség felszámolásának – vagyis a 
fokozott pénzügyi stabilitás, a kisebb valószínűséggel előforduló és szerényebb hatású válságok – 
jelentősége fényében kell mérlegelni. A biztonságosabb és szilárdabb bankrendszer előnyökkel fog 
járni mind a stabil finanszírozás, mind a reálgazdaság számára.

A Pénzügyi Stabilitási Tanács az év elején megkezdte a „túl nagy a csődhöz” probléma 
megszüntetése érdekében bevezetett, válságot követő reformok átfogó értékelését. Az értékelés fel 
fogja mérni, hogy a végrehajtott reformok a tervezetteknek megfelelően, az erkölcsi kockázatot és a 
rendszerszempontból jelentős bankokat övező rendszerszintű kockázatot csökkentve működnek-e, 
továbbá a pénzügyi rendszerre gyakorolt átfogóbb hatásokat is számba fogja venni.

58. Miként lehet hatékonyabbá tenni a bankunió egészében a pénzmosással, az adókikerüléssel és a 
terrorizmus finanszírozásával szemben vívott küzdelmet? Az EKB-nak / egységes felügyeleti 
mechanizmusnak milyen szerepet kellene ebben játszania? Mi lenne az EKB és az EBH, valamint a 
tagállamok nemzeti felügyeleti szervei közötti leghatékonyabb feladatmegosztás a pénzmosás elleni 
keretrendszer felügyelete és érvényre juttatása tekintetében?

A pénzmosás, az adókikerülés és a terrorizmusfinanszírozás kockázatát – egyebek mellett – a 
különböző hatóságok között létrejött, a mandátumuk teljesítése során folytatott együttműködés révén 
kell kezelni. Ez az európai bankszektor közelmúltbeli pénzmosási esetei alapján, valamint a Bizottság 
szóban forgó esetekről nemrégiben közzétett „post mortem” jelentéséből is egyértelművé vált.  
Emiatt különösképpen örvendetesek a tőkekövetelmény-irányelv, a pénzmosás elleni küzdelemről 
szóló ötödik irányelv és az EBH-rendelet közelmúltban bevezetett, a különböző hatóságok közötti 
együttműködés intenzívebbé tételét szolgáló jogszabályi változtatásai.
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Az egységes felügyeleti mechanizmus feladata a mikroprudenciális felügyelet, a pénzmosás elleni / 
terrorizmusfinanszírozás elleni küzdelem nem tartozik a mechanizmus hatáskörébe. Ez a nemzeti 
felügyeleti hatóságok feladata. Az EKB-val szemben ugyanakkor elvárás, hogy például a felügyeleti 
felülvizsgálati és értékelési eljárás vagy a testületi tagok alkalmasságának vizsgálata során 
figyelembe vegye a pénzmosás / terrorizmusfinanszírozás kockázatait, hiszen a pénzmosás elleni / 
terrorizmusfinanszírozás elleni küzdelemmel összefüggő kérdések akár komoly prudenciális 
következményekkel is járhatnak.

Az EBH nemrégiben megerősített hatásköröket kapott a pénzmosás elleni / terrorizmusfinanszírozás 
elleni küzdelemmel kapcsolatos felügyeleti megközelítések koordinációjának és harmonizációjának 
elősegítéséhez, ami kedvező fejlemény a pénzmosás elleni / terrorizmusfinanszírozás elleni 
küzdelemhez kapcsolódó felügyelet uniós szintű következetességének biztosítása szempontjából. 
Bár az EKB, a nemzeti prudenciális és pénzmosás elleni / terrorizmusfinanszírozás elleni küzdelem 
felügyeletért felelős hatóságok, valamint az EBH különböző feladatokat látnak el, lényeges, hogy 
valamennyi érintett hatóság felügyeleti tevékenysége eredményesen csökkentse a pénzmosás 
kockázatait, valamint megakadályozza a károkat, amelyeket a pénzmosás okozhat a bankok 
életképessége, a pénzügyi stabilitás és tágabb értelemben vett gazdaság esetében.

59. Amikor a közelmúltban a máltai „Pilatus Bank” nevű bank elnökét márciusban az Egyesült 
Államokban letartóztatták pénzmosás és banki csalás állítólagos elkövetése miatt, az EKB a hitelezői 
engedély visszavonása során jogi akadályokba ütközött. A késedelem oka állítólag az volt, hogy a 
szabályok nem egyértelműek, valamint hogy a nemzeti felügyeleti hatóságok túlságosan nagy 
mérlegelési jogkörrel rendelkeznek. Hogyan értékeli azon jogi és technikai kapacitásokat, amelyek 
az EKB rendelkezésére állnak ahhoz, hogy megelőzze a pénzmosást, és hogy a jövőben – a jelenlegi 
prudenciális hatásköre alapján – hatékonyan lépjen fel a fent említetthez hasonló esetekben?

Az egységes felügyeleti mechanizmus keretében a kevésbé jelentős intézmények – mint amilyen a 
Pilatus Bank is – az illetékes nemzeti hatóság közvetlen prudenciális felügyelete alá tartoznak. Az 
EKB felelős azonban az egységes felügyeleti mechanizmus valamennyi hitelintézete tekintetében – 
elsősorban az illetékes nemzeti hatóság javaslatai alapján eljárva – az engedélyek megadásáért, az 
engedélyek visszavonásáért, valamint a befolyásoló részesedés megszerzésének értékeléséért. 
Jóllehet az érintett nemzeti hatóságok hatáskörébe tartozik annak ellenőrzése, hogy a bankok 
teljesítik-e a pénzmosás elleni / terrorizmusfinanszírozás elleni küzdelemmel kapcsolatos 
követelményeket, a pénzmosás bűntettének kivizsgálása pedig a nemzeti bűnüldöző hatóságok 
feladata, az alkalmazandó jogi kerettel összhangban az EKB figyelembe veszi prudenciális 
érékeléseiben – többek között az engedélyek visszavonása esetében – az illetékes nemzeti 
hatóságoktól kapott, pénzmosás elleni küzdelemre vonatkozó információkat és értékeléseket. E 
tekintetben az EKB a pénzmosás elleni / terrorizmusfinanszírozás elleni küzdelemmel foglalkozó 
nemzeti hatóságokra támaszkodik, és azokkal szoros együttműködést folytat.

A közelmúltbeli pénzmosási ügyekre reagálva az EU-ban több jogi és operatív kezdeményezés is 
született a prudenciális felügyeleti hatóságok, köztük az EKB megerősítése, a pénzmosás kapcsán 
felmerülő aggályok prudenciális felügyelet gyakorlása során történő figyelembevétele, valamint a 
prudenciális és a pénzmosás elleni / terrorizmusfinanszírozás elleni küzdelemmel foglalkozó 
felügyeleti hatóságok közötti együttműködés megszilárdítása érdekében. E kezdeményezések olyan 
intézkedéseket tartalmaznak, amelyek célja, hogy javuljon a hatóságok közötti információmegosztás, 
valamint a prudenciális felügyelet koordinációja és következetessége a pénzmosás elleni / 
terrorizmusfinanszírozás elleni küzdelemmel összefüggő problémák megoldása során.

60. A közelmúlt, EU-n belüli botrányait követően mit gondol, miként fogja figyelembe venni az EKB 
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a bankok pénzügyi stabilitásának értékelése során a pénzmosással kapcsolatos kockázatokat? 
Szükséges Ön szerint, hogy egyetlen ügynökséghez vagy mechanizmushoz rendelve központosítottá 
váljon a pénzmosás elleni felügyelet az EU-ban, és hogy ezzel párhuzamosan lehetővé váljon az 
illetékes hatóságok számára az, hogy adózási adatokat is felhasználjanak a pénzmosás elleni 
küzdelem céljaira?

Az európai bankszektoron belüli állítólagos pénzmosásról szóló közelmúltbeli jelentések rámutattak 
arra, hogy tovább kell javítani a pénzmosás és a terrorizmusfinanszírozás elleni küzdelem keretét. 
Az egységes piac védelme érdekében megfontolást tárgyát képezheti egy markánsabb páneurópai 
jelleggel bíró megközelítés, mivel a jelenlegi keret csak annyira lehet hatékony, mint amennyire a 
leggyengébb nemzeti szintű végrehajtás. A pénzmosás elleni / terrorizmusfinanszírozás elleni 
küzdelem felügyeletének központosítása tekintetében meglátásom szerint az Európai Bizottság „A 
pénzmosás és a terrorizmusfinanszírozás elleni küzdelem uniós keretének jobb végrehajtása felé” 
című közleménye több megfontolásra érdemes lehetőséggel is szolgált, többek között: i. a 
pénzmosási irányelv uniós rendeletté való átalakítása a pénzmosás elleni és a 
terrorizmusfinanszírozás elleni küzdelem szabálykönyvének további harmonizálásához, ii. egyes 
pénzmosás elleni felügyeleti feladatok valamely uniós szervre történő átruházása a pénzügyi ágazat 
pénzmosás elleni színvonalas és egységes felügyeletének biztosításához, valamint iii. erősebb 
koordinációs mechanizmus a pénzügyi információs egységek határokon átnyúló együttműködésének 
támogatásához.

Végezetül: bár jelenleg tagállami szinten, a pénzmosás elleni / terrorizmusfinanszírozás elleni 
küzdelemmel foglalkozó nemzeti felügyeleti hatóságok révén valósul meg annak ellenőrzése, hogy 
a bankok megfelelnek-e a pénzmosás elleni / terrorizmusfinanszírozás elleni küzdelemmel 
kapcsolatos követelményeknek, az EKB-nak ezzel együtt rendkívüli jelentőséget kell tulajdonítania 
a pénzmosás és a terrorizmusfinanszírozás kockázatának a felügyeleti mandátuma szerinti kereteken 
és hatáskörökön belül. Ebből a szempontból a prudenciális felügyeleti hatóságokkal és a pénzmosás 
elleni / terrorizmusfinanszírozás elleni küzdelemmel foglalkozó felügyeleti hatóságokkal folytatott 
információcsere komoly segítséget jelenthet az EKB számára a pénzmosási kockázatoknak a 
prudenciális felügyeleti értékelései keretén belüli mérlegeléséhez.

61. Az USA az euróövezettel összehasonlítva integráltabb pénzügyi ágazattal rendelkezik, ami a 
kedvezőtlen sokkhatások enyhítése (az ellenálló képesség) szempontjából alapvető fontosságú. A 
globális pénzügyi válság felhívta a figyelmet arra, hogy a pénzügyi hálózatok ellenállók – és mégis 
törékenyek: ugyanazok a jellemzők, amelyek bizonyos körülmények között ellenállóbbá teszik a 
rendszert, más helyzetekben a rendszerszintű kockázat és az instabilitás jelentős forrásaként 
működhetnek. A mélyebb pénzügyi integráció mindig összhangban áll a pénzügyi stabilitásra 
vonatkozó célkitűzéssel? Milyen célokat tűzzön ki maga elé a tőkepiaci unió?

A globális pénzügyi válság rávilágított a pénzügyi integráció és a pénzügyi stabilitás közötti 
nyilvánvaló váltómozgásra. Egyrészt a pénzügyi piacok integrációja csökkenti az ország- és 
ágazatspecifikus sebezhetőségből eredő idioszinkratikus kockázatokat azáltal, hogy növeli a 
reálgazdaság finanszírozási forrásainak diverzifikációját és az országok közötti kockázatmegosztást. 
Másrészt a nagyobb összekapcsoltság a lokalizált stresszek átterjedésének kockázatát is növelheti, 
amivel a kisebb sokkhatások potenciálisan a pénzügyi piacok normális működését is megzavarhatják. 
A válság nyilvánvalóvá tette, hogy szükség van szabályozásra és felügyeletre e váltómozgás 
kiegyensúlyozásához.

A válság óta végrehajtott szabályozási, felügyeleti és válságkezelési reformok – mindenekelőtt a 
bankunió létrehozása és az uniós makroprudenciális keret kialakítása – mellett a tőkepiaci unió 
hordozza magában annak lehetőségét, hogy a pénzügyi stabilitás veszélyeztetése nélkül 
gyarapodjanak az integrációból fakadó előnyök. A tőkepiaci unió programja az EU pénzügyi 
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környezetének és felügyeleti struktúrájának a brexitből eredő kihívások kezelését célzó 
átalakításában is alapvető szerepet játszhat. Fő célkitűzései között szerepel az európai nem pénzügyi 
vállalatok finanszírozási forrásainak diverzifikáltabbá tétele, valamint az EU-n belüli befektetések 
határokon átnyúló dimenziójának megerősítése. Ez növelné a pénzügyi rendszer ország- és 
ágazatspecifikus kockázatokkal szembeni ellenálló képességét, az országok közötti 
kockázatmegosztás révén potenciális jóléti előnyöket teremtene, ezáltal pedig erősítené az egyenletes 
monetáris politikai transzmissziót. A tőkepiaci unió célja továbbá, hogy növelje a határokon átnyúló 
sajáttőke-bevonást és az eszközök kereszttulajdonlását az euróövezetben/az EU-ban, ezáltal pedig 
megerősítse a magánszektorbeli kockázatmegosztás mechanizmusait az országok között, és 
biztosítsa a fogyasztás egyenletes növekedését. Végezetül: a tőkepiaci unió utat nyit a határokon 
átnyúló integráció rugalmas formái előtt a közvetlen külföldi tőkebefektetések, a külföldi tőke és a 
hosszabb lejáratú, hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok kibocsátása révén.

Üdvözlöm az európai tőkepiacok fejlesztése terén eddig elért eredményeket. Van azonban még mit 
tenni: ahhoz, hogy további eredmények szülessenek az integráltabb uniós tőkepiacok kialakítása 
tekintetében, a pénzügyi stabilitást szavatoló megfelelő szabályozás, illetve egy, a nem banki 
pénzügyi szektorra alkalmazandó makroprudenciális megközelítés szükséges. Végső soron pedig a 
ténylegesen integrált tőkepiaci unió egy egységes felügyeleti keretet is megkövetel.

62. Hogyan vélekedik a J. Benes és M. Kumhof által „The Chicago Plan Revisited” címmel készített 
2012. évi IMF-jelentésről és azokról az eredeti elképzelésekről, amelyeken a jelentés alapul? Ön 
szerint a jelentésben javasolt banki reformok hozzájárulnának a rendszerszintű sebezhetőségek 
csökkentéséhez?

Az Ön által hivatkozott IMF-munkadokumentum az úgynevezett „chicagói tervet” vizsgálja, amelyet 
a nagy gazdasági világválság után Henry Simons, a Chicagói Egyetem professzora javasolt. E terv, 
más néven a „biztonságos banki tevékenység” kulcselemei kettősek: először is, hogy a bankokat 
kötelezni kell arra, hogy betéteik 100%-át államilag kibocsátott értékpapírokkal fedezzék; 
másodszor, a bankoknak kizárólag az eredménytartalékaikból vagy közvetlenül a kormánytól történő 
hitelfelvétel révén lehessen új hiteleket finanszírozniuk.

A biztonságos banki tevékenység hívei szerint ez kiküszöbölné a bankostrom veszélyét; biztosítaná 
a kormányzati ellenőrzést a hitelciklus felett, megakadályozva, hogy a magánbankok ellenőrizzék a 
„széles” pénzkínálatot; és csökkentené az állami és a magánszektor adósságát. Személy szerint 
kétlem, hogy ez a terv kívánatos vagy szükséges lenne. Nem vagyok meggyőződve arról, hogy jó 
ötlet lenne megszüntetni a magánbankok szerepét a „széles” pénzkínálatban, mivel nincs garancia 
arra, hogy a kormányok összességében jobban teljesítenének a reálgazdaság finanszírozásában. 
Továbbá, ha a bankok ilyen súlyos korlátozásokkal szembesülnek a hitelnyújtásra való képességük 
tekintetében, akkor várható, hogy a magánhitel hamar áthelyeződik a pénzügyi rendszer 
szabályozatlan részeire, ami ismeretlen következményekkel járna.

A pénzügyi válság után egy évtizeddel a bankok általában véve sokkal biztonságosabbak, mint 
voltak. Ma a bankoknak több és jobb minőségű tőkével kell rendelkezniük, mint a válság előtt. Arra 
is kötelezik őket, hogy jelentős puffereket alkalmazzanak magas színvonalú likvid eszközök 
formájában, hogy még akkor is teljesíteni tudják a kötelezettségeiket, ha a piacok nem működnek. 
Nagy lépéseket tettünk annak érdekében, hogy véget vessünk a „túl nagy ahhoz, hogy csődbe 
menjen” problémájának, különösen azáltal, hogy a bankok számára előírtuk, hogy olyan kötvényeket 
bocsássanak ki, amelyek képesek veszteségeket elkönyvelni, és sikertelenségük esetén tőkévé 
alakíthatók, ezáltal csökkentve az adófizetőket veszélyeztető kockázatokat. Továbbá 
makroprudenciális eszközök használata révén tovább erősíthetjük a pénzügyi rendszer ellenálló 
képességét, a követelményeket a pénzügyi feltételek ciklikus változásaihoz igazítva, és konkrét 
piacok vagy földrajzi helyek tekintetében kezelni tudjuk a strukturális rendszerszintű kockázatokat.
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A jelenlegi helyzetben a válság utáni pénzügyi reformok teljes körű, időben történő és következetes 
végrehajtására kell összpontosítani. Mielőtt további mélyreható változtatásokat kezdenénk, 
szigorúan értékelnünk kell  ezeket a reformokat annak biztosítása érdekében, hogy azok a terveknek 
megfelelően működjenek.

63. Az európai köz- és magánszféra számos jelentős kötvényét negatív hozamok jellemzik. Vannak-e 
ennek következményei a pénzügyi stabilitásra nézve, és ha igen, hogyan kellene azokat kezelni?

A kiváló minősítésű államkötvények nagyon nagy arányával, valamint a nem pénzügyi vállalati 
kötvények jelentős részével valóban negatív hozam mellett kereskednek. Ez még a nagyon hosszú 
lejáratú kötvényekre is igaz. Noha a könnyebb finanszírozási feltételek hozzájárulhatnak a 
makrogazdasági környezet támogatásához és jótékony hatással lehetnek a pénzügyi stabilitásra, 
egyúttal bizonyos pénzügyi stabilitási kockázatokkal is járnak, amelyeket szorosan figyelemmel kell 
kísérni.

Először is, mivel a kötvények negatív hozamai az ilyen kötvények kibocsátójának egyszerű 
finanszírozási feltételeket teremtenek, az adott kibocsátók esetleg dönthetnek olyan további kockázat 
vagy tőkeáttétel vállalásáról, amely más körülmények között túlzottnak tekinthető. Amennyiben az 
államkötvények hozama a bankhitel referenciaértékeként is szolgál, ezek a kockázatok a 
hitelfelvevők szélesebb körét is érinthetik a vállalati és az államkötvény-piacokon kívül.

A második hatás az eszközértékek – például a lakó- és kereskedelmi ingatlanok árának – növekedése, 
ami a kötvények negatív hozamához köthető, mivel a befektetők válaszként kiigazítják a 
portfólióikat. Magasabb kamatlábak mellett a hitelfelvevők törlesztési képessége és a biztosítéki 
értékeik is alacsonyabbak lehetnek. Ez növelheti a hitelkockázatot a hitelezők – köztük a bankok – 
portfólióiban.

Végül, a negatív hozamkörnyezet a kötvénybefektetőket is érinti. A befektetésből származó tartósan 
gyenge jövedelem kihívást jelent a biztosítási ágazat és a nyugdíjalapok számára, mivel jelentős 
mértékben fektettek be alacsony hozamú kötvényekbe és más rögzített hozamú eszközökbe. A 
portfólióik átlagos hozama jelentősen csökkent az elmúlt években. Ez valószínűleg tovább fog 
csökkenni, mivel a régebbi magasabb hozamú kötvények fokozatosan lejárnak, és helyükbe újabb, 
alacsonyabb hozamú kötvények lépnek. A nyereségesség egy bizonyos szintjének fenntartása 
érdekében e befektetők némelyike növeli portfóliójában a hitelkockázatot és a lejárati időből fakadó 
kockázatot.

Ezeket a kockázatokat megfelelő felügyeleti intézkedések kombinációjával kell kezelni, beleértve 
mind a mikro-, mind pedig a makroprudenciális politikákat, amelyeket megfelelően hozzá kell 
igazítani a különböző kockázatokhoz, ideértve a pénzügyi rendszer különböző részeinek kockázatait 
is.

64. Mi a véleménye az összeférhetetlenség megelőzéséről az EKB-n belül? Szükség van-e 
változtatásokra a pénzügyi ágazat EKB-tól való függetlenségének biztosítása érdekében?

Az EKB-t a közérdeket szolgáló feladatokkal bízták meg. A döntéshozó testületei tagjainak és az 
EKB alkalmazottjainak ezért a legmagasabb szintű etikai normákat kell betartaniuk, nem csupán az 
összeférhetetlenség elkerülése, hanem a függetlenség, a feddhetetlenség, az elszámoltathatóság és az 
átláthatóság biztosítása érdekében is.

Az a benyomásom, hogy az EKB megbízható feddhetetlenségi biztosítékokat hozott létre, figyelembe 
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véve az Európai Parlament, valamint az európai ombudsman – és az olyan nem kormányzati 
szervezetek, mint a Transparency International – ajánlásait és javaslatait.  A nemrégiben közzétett 
egységes magatartási kódex nemcsak az EKB-val kötött munkaszerződéssel rendelkező magas rangú 
tisztviselőkre vonatkozik, hanem azokra is, akiket a tagállamok a nemzeti szabályoknak megfelelően 
neveztek ki. A magatartási kódex egyedi szabályokat tartalmaz az összeférhetetlenség kezelésére és 
elkerülésére a munkaviszony megszűnése utáni tevékenységek, a magánjellegű pénzügyi tranzakciók 
és az érdekcsoportokkal való kapcsolatok vonatkozásában, továbbá szabályokat a meg nem felelés 
eseteire irányuló intézkedésekkel és az érdekeltségi nyilatkozatok közzétételére vonatkozó 
kötelezettséggel kapcsolatban. Ezenkívül az EKB alkalmazottaira vonatkozó etikai keretrendszer az 
összeférhetetlenség kezelésére összpontosít.

A pénzügyi ágazattól való függetlenségének biztosítása érdekében az EKB egyedi 
keretrendszerekkel és gyakorlatokkal is rendelkezik, mind a rendszeres, strukturált üléseire, mind a 
kétoldalú találkozókra vonatkozóan. A pénzügyi (és nem pénzügyi) ágazattal magas szintű 
párbeszédek vagy piaci kapcsolattartó csoportok összefüggésében tartott rendszeres, strukturált 
ülések esetében ezek az átláthatósággal, valamint a jó kormányzással, az etikus magatartással és az 
integritással kapcsolatos rendelkezéseket foglalnak magukban. Megjegyzem, hogy a csoportok 
létrehozásával, a tagok kiválasztásának kritériumaival és az üléseikkel kapcsolatos információt az 
EKB honlapján közzéteszik. Hasonlóképpen, az EKB konkrét szabályokkal rendelkezik a magas 
beosztású tisztviselői és a pénzügyi piac képviselői közötti kétoldalú találkozók feddhetetlenségének, 
átláthatóságának és elszámoltathatóságának biztosítása érdekében, valamint az ezekről a 
találkozókról szóló tájékoztatás általános szabályként szerepel a tisztviselők közzétett 
ülésnaptárában.

Természetesen nem szabad elégedetten hátradőlni, és mindig arra kell törekedni, hogy ezek a 
keretrendszerek is megfelelően tükrözzék a legújabb fejleményeket és a bevált gyakorlatokat.

D. Az Európai Központi Bank működése, demokratikus elszámoltathatósága és átláthatósága

65. A társadalmi párbeszéd milyen személyes megközelítését alkalmazza majd az EKB-nál? Mi a 
véleménye arról, hogy az EKB egyedi független jogállása miatt sem az uniós személyzeti szabályzat, 
sem az uniós intézmények foglalkoztatási feltételei, sem a német munkajog nem vonatkozik az EKB 
személyzetére?

Az EKB átfogó konzultációs és információs kerettel rendelkezik a személyzet képviselőivel (ezek a 
választott személyzeti bizottság és az elismert szakszervezet, az IPSO). A keret rendszeres 
találkozókat irányoz elő az elnök vagy képviselői és a személyzet képviselői között. Továbbá a 
szolgálatokkal foglalkozó főtisztviselő – aki az elnökön keresztül az igazgatótanácsnak tesz jelentést 
– kulcsszerepet játszik az EKB-n belül folytatott szociális párbeszédben, valamint az EKB 
humánerőforrással foglalkozó osztályán. Személy szerint várom, hogy az EKB valamennyi 
alkalmazottjával és megválasztott képviselőikkel találkozhassak, és ez egyben lehetőséget teremt arra 
is, hogy részletesebben meghallgassam az aggályaikat.

Tisztában vagyok azzal, hogy az EKB alkalmazottjai nem tartoznak közvetlenül a külső 
foglalkoztatási vagy munkaügyi szabályok hatálya alá,  a rájuk vonatkozó alkalmazási feltételeket az 
EKB határozza meg az uniós elsődleges jog alapján. Az EKB köteles alkalmazni a tagállamok 
jogrendszereinek közös alapelveit, az uniós jog általános elveit, és a szociális politikát meghatározó, 
a tagállamoknak címzett rendeletek és irányelvek rendelkezéseit. Ezen túlmenően az Alapjogi Charta 
valamennyi európai intézménynek szól.

Végül, az EKB foglalkoztatási feltételei, illetve egyedi esetekben történő végrehajtásuk az Európai 
Bíróság által végzett bírósági felülvizsgálat hatálya alá tartoznak.
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66. Véleménye szerint szükség van-e olyan mechanizmusokra, amelyek uniós szinten nyomon követik 
és felülvizsgálják az EKB Kormányzótanácsa tagjainak magatartását és tisztességét?

Az euróövezet központi bankjaként és bankfelügyeleteként az EKB-nak arra kell törekednie, hogy a 
helyes magatartás és a jó kormányzás tekintetében a legmagasabb szintű normákat alkalmazza a jó 
hírnév és a függetlenség megőrzése érdekében.

Tudomásom szerint a magas rangú EKB-tisztviselőkre vonatkozóan nemrégiben elfogadott egységes 
magatartási kódex célja, hogy szigorú normákat határozzon meg a helyes magatartás és a jó 
kormányzás terén. A kódex bevezette azt a kötelezettséget, hogy a Kormányzótanács, a végrehajtó 
testület és a felügyeleti testület minden tagja éves érdekeltségi nyilatkozatot tegyen közzé, ezáltal 
tiszteletben tartva az Európai Parlament és a nem kormányzati szervezetek kéréseit, valamint az 
európai ombudsman ajánlásait.

Ezek az érdekeltségi nyilatkozatok teljes átláthatóságot biztosítanak a személyes, a szakmai és a 
pénzügyi érdekek tekintetében. Nincs olyan küszöbérték, amely alatt el lehetne tekinteni a pénzügyi 
érdekeltségekről szóló nyilatkozattól, és az EKB hangsúlyozta, hogy a pénzügyi javakra és a 
pénzügyi tranzakciókra vonatkozóan az összes uniós intézmény között a legszigorúbb ellenőrzési 
szabályokat alkalmazza. A magas rangú tisztviselők érdekeltségeinek átláthatóságát a havi 
ülésnaptárak közzététele javítja.

Véleményem szerint ezek a szabályok együttesen jelentős biztosítékokat nyújtanak a helyes 
magatartás biztosítására.

67. Az Európai Parlament jelentős szerepet játszik az EKB elszámoltathatóságában. Milyen 
következtetéseket von le más joghatóságokkal való összehasonlításból (pl. amerikai kongresszus/Fed 
vs. EP/EKB vs. Egyesült Királyság parlamentje/Bank of England)?

A központi bank függetlenségének elve világszerte nagyon jól szolgálta a központi bankokat és az 
EKB-t is, amit a függetlenség és az árstabilitás megőrzése közötti erős – empirikusan megalapozott 
– kapcsolat is bizonyít. A központi banki szilárd függetlensége azonban csak az érme egyik oldala. 
A másik oldala a központi bank erős elszámoltathatósága: ez erősíti a központi bank hitelességét 
azáltal, hogy megerősíti politikáinak támogatását és az intézménybe vetett bizalmat.

Ezért az erős elszámoltathatósági kapcsolat biztosítása állandó kihívást jelent a központi bankok és 
az érintett parlamentek számára. Az elmúlt években az EKB és az Európai Parlament a fejlett 
gazdaságokban működő többi jelentős központi bankhoz nagyon hasonló elszámoltathatósági 
szabályok kidolgozásával birkózott meg ezzel a kihívással. A Federal Reserve kormányzótanácsának 
elnöke például négyszer jelenik meg a kongresszus előtt (kétszer a szenátus előtt és kétszer a 
képviselőház előtt); az EKB elnöke évente öt alkalommal jelenik meg az Európai Parlament előtt 
(négyszer az ECON bizottság előtt, egyszer pedig az Európai Parlament plenáris ülése előtt).

Ám ahelyett, hogy a többi joghatóság gyakorlatát tükrözné, úgy vélem, hogy az EKB 
elszámoltathatósági rendszerének továbbra is arányosnak kell maradnia az EKB feladataival és 
felelősségével, és – amennyiben és ahol szükséges – tovább kell fejlődnie az intézménnyel és a 
polgárok elszámoltathatósággal kapcsolatos igényeivel párhuzamosan, a Szerződés keretrendszerére 
építve, teljes mértékben tiszteletben tartva a központi bank függetlenségének elvét. Fontos lesz – és 
az EKB saját érdeke is –, hogy a meglévő kapcsolatra építve folytatódjon a két intézmény közötti 



PE639.816v03-00 52/57 RR\1188315HU.docx

HU

gyümölcsöző párbeszéd, ami lehetővé teszi az EKB számára, hogy megmagyarázza a döntéseit, 
illetve az Európai Parlament számára, hogy ellenőrizze az EKB politikáit. Ez a hatékony párbeszéd 
tovább javítja az EKB politikáinak általános megértését, és jobb gazdasági eredményekhez vezet: az 
IMF kutatása megállapította, hogy a gazdaságok ellenállóbbá válnak, ha monetáris politikájuk 
megbízhatóbb, és ha független központi bankjai egyértelműen kommunikálnak.

68. Mi a véleménye az Európai Parlament és az EKB elnöke közötti monetáris párbeszédről? 
Véleménye szerint milyen intézkedések és jövőbeli reformok javítanák az EKB Európai Parlament 
előtti demokratikus elszámoltathatóságát?

Hiszek a párbeszédben és az eszmecserében, és üdvözlöm, hogy az évek során az EKB és az Európai 
Parlament olyan elszámoltathatósági gyakorlatokat alakított ki, amelyek nem csupán tükrözik a 
Szerződésben foglalt követelményeket, hanem túlmutatnak azokon, és teljes mértékben tiszteletben 
tartják a központi bank függetlenségének elvét, amelyet szintén a Szerződés rögzít.

Például az EKB éves jelentésének közzétételével kapcsolatos, a Szerződésben foglalt 
követelményekre építve az Európai Parlament már éves állásfoglalást fogad el a jelentésről és a 
következő évben az EKB közzéteszi az állásfoglalással kapcsolatos visszajelzéseit, ezzel elősegítve 
a két intézmény közötti valódi párbeszédet. Az Európai Parlament állásfoglalása továbbra is 
jelentősen hozzájárul az EKB munkájához, mivel tartalmazza az európai polgárok képviselőinek az 
EKB intézkedéseivel és politikáival kapcsolatos nézeteit.

Ezenkívül az EKB elnökének az Európai Parlament előtti meghallgatása kulcsfontosságú fórumnak 
bizonyult az EKB teljesítményének megvitatására, ami lehetővé tette a polgárok számára, hogy állást 
foglaljanak a központi bank arra irányuló hajlandóságáról és képességéről, hogy teljesítse a 
célkitűzéseit. Ezen túlmenően az EKB igazgatósági tagjaival az Európai Parlament kérésére tartott 
eseti egyeztetések lehetőséget adnak arra, hogy kulcsfontosságú kérdésekre összpontosító viták 
valósuljanak meg. Ezen információcserén túlmenően az európai parlamenti képviselők által feltett 
írásbeli kérdések és az EKB elnökének megfelelő válaszai kibővítették a két intézmény közötti 
párbeszédet a fizikai találkozók keretein túl, és olyan kérdésekre összpontosítanak, amelyek bizonyos 
választókörzetekre nézve különösen relevánsak vagy nagyon technikai jellegűek voltak.

Végül, amikor 2014-ben új felügyeleti feladatokat ruháztak az EKB-ra, az új feladatokhoz külön 
elszámoltathatósági szabályokat írtak elő. A Szerződéssel és az egységes felügyeleti mechanizmusról 
szóló rendelettel összhangban az Európai Parlament és az EKB közötti intézményközi megállapodás 
rendkívül specifikus elszámoltathatósági csatornákat hoz létre annak biztosítása érdekében, hogy a 
parlamenti képviselők ellenőrizhessék az EKB felügyeleti funkcióját, és ezeket széles körben 
használták is az elmúlt öt évben.

E sikeres tapasztalatra építve tovább lehet erősíteni az EKB és az Európai Parlament közötti 
párbeszédet, teljes mértékben tiszteletben tartva az EKB függetlenségét és az Európai Parlament 
szerepét. Az IMF vezérigazgatójaként megerősítettem az intézmény átláthatósági gyakorlatait és 
készségét a lehető legszélesebb közönséggel való kapcsolattartásra. A jövőre nézve az Európai 
Parlament és különösen az ECON bizottság lehet az EKB átláthatósága biztosításának, valamint az 
érdekeltek, a politikai döntéshozók és az európai polgárok széles körével folytatandó, nyílt és 
gyümölcsöző párbeszéd kialakításának kulcsfontosságú fóruma.

69. Konkrétan mit tud tenni az EKB, hogy a jövőben női jelöltek is legyenek az EKB vezető 
beosztásaiban, és általában hogyan javítható a nemi sokszínűség az EKB-ban? Személy szerint 
hogyan kívánja javítani a nemek közötti egyensúlyt az EKB-ban? Mikorra várhatók e tekintetben az 
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Ön intézkedéseinek első eredményei?

Az elmúlt években a központi bankok napirendjén a nemek közötti egyensúly körül kialakult vita 
jelentősége nőtt, és kiemelt helyen szerepelt mind az IMF, mind az EKB stratégiai napirendjén. 
Fontos, hogy a meglévő kezdeményezésekre építve megragadjuk ezt a lendületet, és haladást érjünk 
el.

A nemek közötti egyenlőséggel kapcsolatos kihívás összetett, és nincs olyan egységes megközelítés, 
amely lehetővé tenné a nemek közötti hátrányos megkülönböztetés megszüntetését. Tudjuk azonban, 
hogy vannak olyan eszközök, amelyek hatékonynak bizonyultak. Ezek magukban foglalják a 
tehetséggondozási ciklus során – a toborzástól az előléptetési folyamatokig – alkalmazott célzott 
intézkedéseket és az elért haladás nyomon követését az elfogultság csökkentése és az egyenlő 
versenyfeltételek megteremtése érdekében; az adatok stratégiai felhasználását, ideértve a külső 
összehasonlító teljesítményértékelést is; a pénzügyi szolgáltatási ágazat szélesebb körű átalakítását, 
hogy vonzóbbá tegye azt a nők számára; és a nők vezető szerephez jutásának legnagyobb férfi 
támogatóinak bevonását.

A sokféleség és a beilleszkedés területén való eredmények elérése érdekében a kulturális és 
magatartásbeli változásnak minden szinten meg kell történnie: az alkalmazottak, a vezetőség és a 
szervezet vezetése körében egyaránt, ahogyan azt az IMF-nél tapasztaltam, amely e tekintetben 
hasonló kihívásokkal szembesült, mint az EKB.  Biztos vagyok benne, hogy az EKB további jelentős 
javulást érhet el a nemek közötti egyensúllyal kapcsolatban, valamint a többi mérőszám mellett a 
munkaerő sokféleségében is.

70. Véleménye szerint hogyan lehetne javítani az EKB működési hatékonysággal kapcsolatos 
elszámoltathatóságát az Európai Számvevőszék felé? Ön szerint hol van az Európai Számvevőszék 
megbízatásának határa? Ön szerint a Számvevőszék megbízatását a lehető legtágabb értelemben kell 
venni, beleértve az összes vonatkozó dokumentumhoz való hozzáférést is?

Az Európai Számvevőszék (ECA) az Unió intézményi felépítésének fontos eleme, és külső 
tanácsadása gyakran segíti a már kialakult folyamatok újragondolását és azt, hogy innovatívak 
maradjunk. Ezért teljes mértékben támogatom a munkáját, amely megköveteli, hogy a Számvevőszék 
hozzáférjen a megbízatása körébe tartozó valamennyi dokumentumhoz.

Az EKB tekintetében a Számvevőszék az elsődleges jogban külön ellenőrzési megbízást kapott, 
amely az EKB irányításának operatív hatékonyságára összpontosít. Az EKB számára hasznos ha 
megismeri a Számvevőszék arra vonatkozó értékelését, hogy miként lehet az alkalmazott 
erőforrásokat a leghatékonyabban felhasználni a célkitűzések megvalósítására. Másrészről az érdemi 
döntések tartalmának és megfelelőségének megítélése nem tartozik a Számvevőszék célzott 
megbízatásához, és ez az EKB függetlenségének védelmét szolgálja.

71. Ön szerint az EKB-nak az intézményen belül alkalmaznia kellene-e az uniós jog megsértését 
bejelentő személyek védelméről szóló új irányelv előírásait? Mikorra várható, hogy az EKB külön 
eljárásokat dolgozzon ki a visszaélést bejelentő személyek védelmére?

Tudomásom szerint az EKB-n belül léteznek belső és külső csatornák is a visszaélés bejelentésére, 
ugyanakkor úgy vélem, hogy van még hova fejlődni.
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Tájékoztattak, hogy az EKB Igazgatósága a visszaélések bejelentésére vonatkozó keretének 
fejlesztését egyik stratégiai prioritásaként jelölte meg a 2018–2020 közötti időszakra . Ez lehetővé 
fogja tenni az EKB számára, hogy körültekintően mérlegelhesse a vonatkozó jogi aktusok – például 
az Európai Parlament 2019. áprilisi új irányelve, a „visszaélést bejelentő személyekre vonatkozó 
irányelv”, amely közös minimumszabályokat javasol a visszaélést bejelentő személyek védelme 
érdekében – által meghatározott normákat, valamint más hasonló intézmények bevált gyakorlatait, 
szakpolitikáit és folyamatait, illetve az európai adatvédelmi biztos és az Európai Parlament ajánlásait.

Alapvető fontosságúnak tartom, hogy minden intézmény rendelkezzen egy olyan szilárd kerettel, 
amely megfelelő bejelentési csatornákat bocsát rendelkezésre, és biztosítja a visszaélést bejelentő 
személyek megfelelő védelmét. Az EKB érdeke, hogy ilyen keret és ilyen folyamatok álljanak 
rendelkezésre, nemcsak a kockázatkezelés szempontjából, hanem annak érdekében is, hogy olyan 
kultúrát és munkakörnyezetet ösztönözzenek és alakítsanak ki, amelyben egyértelműen világos, hogy 
a felszólalást nemcsak ösztönzik, hanem el is várják, és ez az intézmény és alkalmazottai javát és 
egészségét szolgálja.

72. Mi a véleménye arról, hogy korábban a Tanács egyszer figyelmen kívül hagyta az Európai 
Parlament véleményét az EKB egy igazgatósági tagjának kinevezésével kapcsolatban?

Nagyra értékelem az Európai Parlamentnek az uniós polgárok közvetlen képviselőjeként betöltött 
szerepét, többek között azt a szerepet, amelyet az EKB igazgatósági tagjelöltjeinek átvilágításában 
tölt be az elsődleges uniós jogban előírtak szerint adott véleménye részeként. Ezen túlmenően a 
Tanács és az Európai Parlament közötti intézményközi kérdésekkel kapcsolatban nem tisztem 
észrevételeket tenni.

73. Elfogadná-e az EKB elnökének történő kinevezését, ha az Európai Parlament ez ellen szavazna?

Megtiszteltetés számomra, hogy az Európai Tanács tagjai úgy vélték, hogy én vagyok a megfelelő 
jelölt az EKB elnöki tisztségének betöltésére, és hogy a Gazdasági és Pénzügyi Tanács a jelölésemről 
szóló ajánlást fogadott el. Személy szerint az Európai Parlament véleményét kulcsfontosságú 
lépésnek tartom az EKB elnökének kinevezésére irányuló eljárásban, amely megteremti az EKB és 
az Európai Parlament közötti bizalomra épülő elszámoltathatósági kapcsolatok alapjait. Ezért 
őszintén remélem, hogy az Európai Parlament kedvező véleményt fog nyilvánítani a tanácsi 
ajánlásról.

74. Milyen intézkedéseket tehet az EKB annak érdekében, hogy javítsa elszámoltathatóságát az 
Európai Parlament felé az euróövezet nemzetközi testületekben történő képviseletére vonatkozó 
feladatköre tekintetében? Hogyan lehet összeegyeztetni az összehasonlíthatóság és a közös globális 
standardok szükségességét azzal, hogy el kell ismerni a finanszírozási minták sajátosságait a 
különböző blokkokban, illetve azok sajátos finanszírozási szükségletét?

A nagyfokú globális szintű gazdasági összekapcsoltság erős együttműködést tesz szükségessé. 
Annak ellenére, hogy az országok, a kultúrák és a rendszerek globális szinten igen eltérőek, a globális 
pénzügyi válság megmutatta, hogy a nemzetközi szakpolitikai együttműködés alapvetően fontos a 
pénzügyi stabilitás és a fenntartható gazdasági növekedés megőrzéséhez. Az ilyen együttműködés 
megvalósításához olyan intézményekre és fórumokra van szükség, amelyek keretében az országok 
nem konfrontatív párbeszéd révén bizalmat és kölcsönös tiszteletet építhetnek ki. Az a megtiszteltetés 
ért, hogy vezethettem az IMF-et, amely aktív szerepet játszott a globális párbeszéd és együttműködés 
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előmozdításában, támogatva ezzel a gazdasági növekedést, és visszaszorítva a jólétet veszélyeztető 
politikákat.

Az EKB fontos és megbízható intézmény a nemzetközi gazdasági és pénzügyek területén. A 
nemzetközi intézményekben és nemzetközi fórumokon való részvétele hozzájárul az együttműködés 
és a szilárdabb globális szintű szakpolitikai döntéshozatal előmozdításához. Személy szerint mindig 
nagyra értékeltem az EKB által megfigyelői státuszának köszönhetően az IMF munkájában nyújtott 
hozzáadott értéket.

Az EKB nemzetközi intézményekben és fórumokon való részvétele összhangban van a Központi 
Bankok Európai Rendszere (KBER) és az EKB alapokmányában meghatározott feltételekkel. Ezért 
e tevékenységek mindegyike a rendszeres elszámoltathatósági csatornák hatálya alá tartozik. 
Üdvözlöm továbbá, hogy az EKB közzétette azon nemzetközi fórumok listáját, amelyekben részt 
vesz, és kifejezte, hogy kész tájékoztatni az Európai Parlamentet és az ECON bizottságot a 
nemzetközi fórumokon képviselt álláspontjáról.

75. A múltban az EKB olyan kezdeményezéseket indított, mint az AnaCredit és az EDDI (a 
hitelviszonyt megtestesítő instrumentumok európai forgalmazása). Hogyan látja az EKB szerepét az 
ilyen kezdeményezésekben, és hol húzza meg a határvonalat a jogalkotó előjogai tekintetében?

Mint minden monetáris uniónak, az euróövezetnek is hatékony pénzügyi piaci infrastruktúrára van 
szüksége. Ez az oka annak, hogy az EKB és az eurórendszer egyértelmű mandátumot kapott a 
Szerződésben és a KBER Alapokmányában a pénzügyi piaci infrastruktúrák tekintetében. Ezen 
túlmenően az EKB alapvető érdeke, hogy megszerezze a Szerződésben meghatározott feladatai 
ellátásához szükséges összes adatot. Ennek megfelelően az Alapokmány előírja az EKB számára, 
hogy a nemzeti központi bankok segítségével gyűjtse össze az e feladatok elvégzéséhez szükséges 
statisztikai adatokat. Az EKB megbízatása tehát lehetővé teszi azt, hogy szabályozási 
kezdeményezéseket tegyen bizonyos területeken, például a statisztikák és a fizetési rendszerek 
területén.

Ha az EKB ilyen jellegű kezdeményezéseket hajt végre, biztosítani kell, hogy teljes mértékben 
tiszteletben tartsa a jogalkotó előjogait, és szorosan együttműködjön a jogalkotóval. A statisztikák 
terén az Európai Unió működéséről szóló szerződés előírja, hogy az EKB, az Európai Parlament és 
a Tanács megossza a hatáskört a statisztikák előállításához szükséges intézkedések elfogadására. 
Olyan egyetértési megállapodás van érvényben, amely egyértelműen meghatározza az EKB és az 
Eurostat felelősségét a gazdasági és pénzügyi statisztikák uniós szinten való előállítása tekintetében. 
Más múltbéli esetekben egy eurórendszer-kezdeményezés volt a szükséges alap az európai jogalkotó 
számára a vonatkozó jogi követelmények bevezetésére, ahogy például az egységes eurófizetési 
térségről szóló rendelet vagy a központi értéktárakról szóló rendelet esetében történt.

Fontos, hogy az EKB fenntartsa az e kezdeményezések nyíltan és teljes átláthatóság mellett való 
kidolgozásával kapcsolatos gyakorlatát azáltal, hogy először nyilvános konzultációk keretében 
meghallgatja az érdekelt feleket, és csak ezen az alapon cselekszik. Ez lehetővé teszi az uniós 
polgárok, a piaci szereplők és más érdekelt felek számára, hogy kifejezzék véleményüket az EKB 
által kidolgozás alatt álló új szabályozással kapcsolatban. Ez nem csupán az átláthatóságot biztosítja, 
hanem azt is, hogy az EKB építhessen az érdekelt felek valamennyi ismeretére és meglátására, 
hozzájárulva ezzel a jobb szakpolitikai döntéshozatalhoz.

76. Ön szerint helyénvaló lenne, hogy Ön vagy az EKB más magas rangú tisztviselője részt vegyen a 
központi bankárok és a pénzügyi ágazat vezetői által alkotott „30-ak csoportjában” vagy hasonló 
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csoportokban, illetve szövetségekben?

Ahhoz, hogy a feladatokat nyitott szemlélettel közelítsük meg, figyelembe véve a különböző 
nézőpontokat és tanulva belőlük, elengedhetetlen a szereplők széles körével folytatott eszmecsere. A 
30-ak csoportját kiváló személyek alkotják, akik különböző háttérrel és gondolkodásmóddal 
rendelkeznek, és úgy vélem, hogy a velük folytatott eszmecserék intellektuálisan gazdagítják az 
EKB-t, és a javát szolgálják.

Véleményem szerint fontos, hogy az EKB tisztviselői teljes mértékben átláthatóak legyenek a 
kapcsolataik tekintetében, és megfelelő biztosítékokkal ellátott szilárd, jó irányítási keret vezérelje 
őket.

Teljes mértékben támogatom az EKB azon gyakorlatát, hogy mind előzetesen, mind utólag 
tájékoztatást nyújt az ilyen csoportok vagy egyesületek által szervezett rendezvényeken való 
részvételről, és arra ösztönzi a rendezvények szervezőit, hogy biztosítsanak magas szintű 
átláthatóságot a résztvevők és a vita témái tekintetében.

Tudomásom szerint az EKB szigorú biztosítékokat hozott létre az érdekcsoportokkal és különösen a 
pénzügyi piaci szereplőkkel való kapcsolatokra vonatkozóan. Ezek az EKB magas rangú 
tisztviselőire vonatkozó egységes magatartási kódex részét képezik, és mint ilyenek, a 
Kormányzótanács, az igazgatótanács és a felügyeleti testület valamennyi tagjára vonatkoznak.
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