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Osszefoglalas

A 2007-ben kibontakozé gazdasagi valsag 1ényeges kovetkezményekkel jart — tobbek kozott — a kdzponti ban-
kok szerepének és feleldsségének ujraértelmezése tekintetében. Elindult egy folyamat, amelynek keretében a
pénziigyi kozvetitérendszer feliigyeletével kapcsolatos feladatok és hataskdrdk a nemzeti bankok szervezetén
beliilre keriilnek. Ilyen iranyu szervezeti reformot valdsitott meg frorszég, Nagy-Britannia, Oroszorszag és ehhez
az aramlathoz csatlakozott Magyarorszag is. A szervezeti reformok megvaldsitasakor figyelemmel kell lenni a
kiilfoldi mintakra, illetve azokra az alapvetd kritériumokra, amelyek egy kozhatalmat gyakorld szerv helyes
szervezeti kereteinek kialakitdsdhoz elengedhetetlen. A tanulmanyban a ,j6” szervezeti keret hét kritériumat és
annak megvaldsulasat vizsgalom a magyar pénziigyi feliigyeleti rendszer atalakitisa sordn. A ,,j6” intézményi
keret hét kritériuma alapvetéen megvalosul az 11 feliigyeleti rendszer tekintetében, azonban tobb kritérium ese-
tén bizonyos ,.kockazatok™ 1éphetnek fel, amelyek kezelésére még felmeriilésiik el6tt sziikség lehet.
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Summary

The unfolding economic crisis had significant effects - among other things — on the role and responsibilities of
central banks. A process has been started, in which tasks and responsibilities of the supervision of the financial
system integrated within the organization of the national banks. Ireland, Great Britain and Russia reorganized its
financial supervisory framework in that direction and Hungary also joined this stream. When implementing the
institutional reforms the decision makers have to pay regard to the foreign samples and to the essential criteria,
which are adequate for the proper institutional framework of the public authorities. In the study, I analyze the
seven criteria of the "good" organizational framework and its implementation in the process of the Hungarian
financial supervisory system’s reconstruction. The new Hungarian financial supervisory system basically
accomplish the seven criteria of the "good" organizational framework, however, in regard of certain criteria
some "risks" may occur, which may require treatment even before they arise.
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Bevezeto gondolatok

A piaci mechanizmusok mukodésének 1ényege az, hogy az elszigetelt gazdasagi szereplok
egyedi tevékenységeinek, akcidinak eredményeképpen alakul ki a végeredmény. Ez a vég-
eredmény pedig a klasszikus kdzgazdasagtan — ,,lathatatlan keze” — szerint a piacok egyensu-
lyi allapota, vagyis az az allapot, amikor a piac szerepldi a lehetd legtobb hasznos terméket €s
szolgaltatast allitjak el6 a rendelkezésre allo forrasokbol. Ebbol az eszmei alapbol (is) taplal-
kozva, az elmult évtizedekben a neoliberalis piacgazdasag velejardjaként felerdsodtek azok az
allaspontok, amelyek a bankszabalyozas kismértékii jelenlétét, vagy akdar annak hianyat is
elfogadhaténak tartottdk. Az Gn. free banking elmélete szerint az allamnak (a kormanyoknak)
nem kell szabalyozni és tevékenységiiket befolyasold ellendrzés ala venni a bankokat, hiszen
a bank, mint autonom piaci szerepld, biztonsdgos mitkddése fenntartasaval a vele szemben
tamasztott kovetelményeket kielégiti. (Lentner 2013) Azonban a tokéletes piaci egyensuly a
modern piacok keretében egyaltalan nem természetes allapot, un. piaci kudarcok jonnek 1étre,
amelyek lerontjak a pénziigyi piacok miikodését. (Lapsanszky 2009) A piaci kudarcok meg-
elézése és kezelése miatt — természetesen a piaci szereplok onszervezodésének is teret enged-
ve — sziikséges az allami beavatkozas, st ahogy a deregulalt, liberalizalt és globalizalodott
pénziigyi piac dsszeomlasa mutatja sokkal szigorubb, feszesebb allami szabalyozasra és felii-
gyeletre van sziikség. A globalizacid koraban is az dllam (és az allamok szovetségei) a gazda-
sag legfobb és legvégso stabilizatora, hiszen — bizonyos esetekben — az allam a végs6 kotele-
zettségvallald, a gazdasag f6 szabalyozoja, a gazdasagpolitika kidolgozdja, valamint tulajdo-
nos ¢és kozszolgaltato. (Gal 2010)

A gazdasagi vildgvalsag hatdsara vilagszerte szamos orszagban feliilvizsgélat ala von-
tak a pénziigyi feliigyeletet ellatd intézményrendszert, igy atalakitasra kertilt olyan jelentds
orszagokban, mint az Egyesiilt Allamok, Nagy-Britannia, Oroszorszdg, de olyan viszonylag
kis piaccal rendelkez6 allamokban is, mint frorszdg, vagy Magyarorszag. Ezek az intézményi
valtozasokrol szo6lo dontések elsésorban politikai dontéseknek tekinthetdk és jellemzden a
feliigyeleti eszk6zok centralizaciojaval €s koltségvetési megfontoldsokkal indokoljak dket.

A politikatudomany régbdta hangsulyozza az intézményi keretek fontossagat a kor-
manyzati teljesitményben. (Wilks 1999; Cseres 2013) Széles korben felismerésre kertilt, hogy
az intézmények lényeges, de alig méltanyolt kdzvetitdi a kdzpolitikdnak, amely a szabalyok
¢s a dontések kifinomult kdlcsonhatdsan keresztiil fejti ki hatasat. (Crane 2011) Az intézményi
kozgazdasagtan miiveldi szerint az intézményi keretek a viselkedést is befolyasoljak, és ez
eltéré eredményekhez vezethet. (North 1995) Ahogy Gerber fogalmaz, minden intézményi
kornyezet a maga képére formalja a dontéseket, ez a jogi szabalyozas eltérd miikddését és igy
eltéré kimenetelét eredményezheti. (Gerber 2008) Erre figyelemmel tanulmanyomban a pénz-
iigyi piac szabalyozasanak és feliigyeletének erdsddésével kapcsolatban el6kérdésként tekin-
tek az intézményi keretek meghatarozasara. Ezen beliil kisérletet teszek a ,,j0” intézményi
keret kritériumainak megfogalmazasara és azok alapjan a magyar feliigyeleti rendszer atalaki-
tasanak attekintésére.

A ,,jo” intézményi keret hét kritériuma
Coase munkassaga alapvetden arra a kérdésre kereste a valaszt, hogy mikor valasztja egy cég
azt, hogy maga lasson el egy feladatkort, illetve mikor szerzédik erre masokkal, és hogyan
dont az utobbi esetben a szerzddés, a felvasarlas vagy a kozos vallalkozas mellett. (Coase
2004) Ezt a kérdést a kdzigazgatasra vonatkoztatva tigy tehetjiik fel, hogy hogyan dontheto el,
hogy melyek egy kozigazgatasi szerv alapvetd feladatainak az ,, optimdlis” hatdarai? (E ponton
szeretném elére megjegyezni, hogy az MNB-re csak a pénziigyi kozvetitérendszer feliigyele-
tének ellatasa soran tekintek specialis — atipikus — kozigazgatasi szervként.)

Hyman és Kovacic legijabb munkajaban — Coase munkéssagat a kozigazgatas szerve-
zeteire adaptalva — hét kritériumot emel ki, amelyek segithetnek eldonteni azt a kérdést, hogy



ki, mit csindljon, vagyis adott esetben a pénziigyi piac szabalyozdsdhoz és feliigyeletéhez
kapcsolodo feladat és hataskorok mely szervezet kompetenciajaba keriiljenek. (Hyman —
Kovacic 2013). A kovetkezo alfejezetekben roviden dsszefoglalom Hyman és Kovacic megal-
lapitasait.

A politikai bizalom (political implications)

A politika kiemelt jelentdségli a kdzhatalmi természetli hataskorok elosztasa soran, hiszen az
alapvetd hataskorelosztasokat a parlament végzi el az alkotmany megalkotasaval és az azt
konkretizald torvények elfogadasaval. Eppen ezért egy szervezet mitkodésére hatast gyakorol,
hogy a politikai rendszer milyen bizalommal fordul felé. A hatdésdgok miikodési stabilitasa
nehezen képzelhetd el a politikai bizalom hidnyaban.

Kovetkezetes célkitiizés (policy coherence)

A kovetkezetes célkitlizés kritériuma fundamentélis jelentségli, arra vonatkozik, hogy egy
szervezet gondozasaba utalt célok mennyire vannak 0sszhangban, koherenciaban egymassal.
A kozgazdasagtan nyelvével szolva a szervezet funkcioi komplementerek vagy egymast he-
lyettesitok. Ha komplementerek, akkor a tarsitasukhoz potencidlis elényok kapcsolddnak,
amelyek novelhetik a hatékonysagot, azonban, ha egymast helyettesitok, akkor a tarsitasuk
elhanyagolhato elényokkel jarhat, s6t a meglévo teljesitmény romlésat is maga utdn vonhatja.
Egyszerlibben fogalmazva a szinergidk és a hatékonysag novelése inkabb az egymast kiegé-
szitd célok megvaldsitasahoz, funkciok gyakorldsahoz kapcsolddnak, ugyanis a tartos célkitii-
zések megalkotasa a konkural6 érdekek egyensulyat koveteli meg.

Gondoljunk csak a pénziigyi piac feliigyelete esetén a prudencialis szabalyok ¢és a fo-
gyasztovédelmi rendelkezések kozotti dsszeiitkdzésre. Ha a prudencialis szabélyok és a fo-
gyasztovédelmi rendelkezések érvényesitése két kiilonallo hatésag kompetenciajaba tartozik,
akkor mindegyik hatosag sajat céljanak teljes korti érvényesitésével foglalkozik, és nem vesz
tudomast a masik hatosag felel6sségérdl. Eppen ezért ez a megoldas allando konfliktusok for-
rasa lehet. Az egyes célok egyenstlyanak megteremtésére vonatkoz6 dontést mindenképpen
meg kell valakinek hoznia, akkor is, ha a funkciok integralédnak egy szervezetben ¢€s akkor is,
ha nem. A késdbbiekben a prudencidlis és a fogyasztovédelmi célok kapcsolatara visszatérek.

Teljesitmény és képesség (capacity and capability)

A hatosagok anyagi és személyi eréforrasai korlatozottak, ugyantigy, ahogy minden erdforras.
A hatosag N+1 feladattal vald felhatalmazdsa komoly problémak forrasava valhat, abban az
esetben, ha a hatdsadgnak eleve csak N feladat ellatasara voltak megfeleld forrasai. Mashogy
fogalmazva, egy hatosag, amelynek szamos eltéré feladata van, konnyen talalhatja magat ab-
ban a helyzetben, hogy olyan sok dolgot kellene elvégeznie, amelyre nincs elegendd képzett
szakembere. A sokrétli feladatok ellatdsa megkoveteli a megfeleld teljesitményt €és az erdfor-
rasok hatékony allokaldsat. Ezek hidnyaban a hatosag sziikségszeriien véalogatni fog a céljai
kozott és kevesebb figyelmet fordit azoknak a megvaldsitasara, amelyek nincsenek a misszio-
jénak a kozéppontjaban. Fontos megjegyezni, hogy a teljesitmény és a képesség nem azonos
fogalmak. A képesség azt jelenti, hogy egy hatdsag rendelkezik a megfeleld eszkozokkel,
hogy helyes dontéseket hozzon, amelyeken keresztiil vizsgalhaté a teljesitménye. Két irany-
ban kovethet el hibakat a szervezet: 1.) beavatkozik akkor, amikor nem kellene (pozitiv rossz);
2.) nem avatkozik be akkor, amikor kellene (negativ rossz). Alapvetéen mindkét hiba ugyano-
lyan problematikus lehet.

Egy gondolatra még ra kell vilagitani. Egy hatosag l1ényegi (szubsztantiv) feladatainak
boviilése rombolhatja a teljesitményt. Ahogy egy hatosag (kdz)hatalma nd, a vezetése és a
személyzete konnyen eltalozhatja, hogy a szervezet meddig miikddhet hatékonyan és keve-
sebb figyelmet fordit arra, hogy a teljesitménye valoban a kotelezettségeinek megfelelo-e.



A hatosag képességét szintén befolyasolhatja, hogy a személyzete mennyire onkritikus
a problémak azonositott okaival és az azokra adott valaszokkal kapcsolatban. Amikor ugyanis
tobb hatdsag osztozik egy feladat ellatdsan, akkor mindig a rendszerbe van épitve a belsd
visszacsatolas lehetdsége. Ez klasszikusan a tobb szem, tobbet lat elvének az érvényesiilése.
Amikor azonban egyetlen hatosag felelésségébe tartozik egy egész piac feliigyelete és a fel-
meriilé problémakra adott valaszok a szervezeten beliil fogalmazodnak meg, akkor azok a
csordaszellem és a cs6latas aldozatava valhatnak.

Hitelesség, minoség (credibility, branding)

Egy hatosag ,,brandje” magaban hordozza a hat6sag belsd és kiilsd prioritasairdl szolo tizene-
tet. A ,,brand” konnyen felhigulhat, 6sszekuszalodhat, ha egy hatdésagnak til sok feleldsségi
teriilete van, vagy ha a feleldsségi teriiletek nem kiegészitéek, nem konzisztensek. Egy Ossze-
kuszaloédott ,,brand” konnyen hatast gyakorolhat a hatdsdg dontéshozatali folyamataira: az
Osszezavarodott célok tengerében zavaros sztenderdek, modszertanok, vagy a dontések telje-
sen ad hoc indokolasahoz vezethetnek. Ez a helyzet egyuttal el is téritheti a hatosagot az el-
sOdleges missziojanak a teljesitésétol és rossz irdnyba befolyasolhatja a szervezeti kulturajat
is. A ,,brandnek” ez a dinamikdja hatdst gyakorolhat a hatdsag hitelességére is. Minél jobb a
szervezet hirneve, annal egyszeriibben kapja meg a megfeleld forrasokat és védi meg dontése-
it a birosag eldtt. Természetesen a hitelesség tobb faktor egyiittesébdl tevddik dssze, magaban
foglalja a hatosag sajat torténetét, a multbeli dontéseit, a politikai tokéjét, valamint a csapdaba
esésre valo hajlamossagat.

Belso szervezeti kohézio (internal organizational cohesion)

Amikor kiilonallé feladatokat kombindlnak egy hatdsag szervezetén beliil, akkor 4ltalaban ez
azzal jar, hogy kiilonallo belsd szervezeti egységeket hoznak létre e feladatok ellatasara. A
belsd szervezeti egységek kozotti viszonyt alapvetden a versengés jellemzi, amely lehet
konstruktiv vetélkedés, destruktiv vetélkedés, valamint elképzelhetd, hogy a szervezeti egysé-
gek egyszerlien nem vesznek tudomast egymas 1étezésérol. Azt a kérdést, hogy milyen lesz a
versengeés a szervezeten beliil, Hyman és Kovacic szerint a szervezeti kultira €s a szervezet
torténete hatdrozza meg.

Rugalmassag (resilience)

A jogszabalyok a hatdsdgok hataskorét altalaban a szolgéltatds, vagy a szolgaltatast nyujtd
szervezet meghatdrozasaval allapitjak meg. A hatosag hataskorét meghatarozé szolgaltatasok,
vagy szervezeti strukturdk azonban a piac fejlédésével megvaltozhatnak, ezért a hataskort
kijel616 normaknak megfeleléen rugalmasnak kell lenniiik, hogy e valtozasokra reagalni tud-
janak. A rugalmassag azonban nem mehet a jogbiztonsag rovaséra, hiszen a jogallamisag ko-
vetelménye azt is megkdveteli, hogy a hataskorok kifejezetten jogszabalyokban keriiljenek
rogzitésre.

A szabdlyozdsi rendszerre gyakorolt jarulékos hatdsok (collateral effects on the regulatory
ecosystem)

Egy allam kozigazgatasi szervezetrendszere rengeteg kiillonb6z6 tipusu szervbél épiil fel, mi-
vel a modern allamban — az ellatand6 feladatok nagy szama miatt — nem elképzelhetd, hogy
minden allami feladatot egy kézponti allami szerv valdsitson meg. Eppen ezért a decentraliza-
ci6 és a dekoncentracio elvei mentén felépiilt kozigazgatasi szervezetrendszerben sziikségsze-
rien egymadst atfed0 hataskorok johetnek létre. Ez magdval vonja annak a kovetelményét,
hogy a szervek sziikség esetén egymassal egyiittmikodjenek és koordinaltan tevékenyked;je-
nek. A kooperacionak ¢€s a koordinacidnak szamos formaja létezik, a formalis megallapoda-
soktol (in. egylittmiikddési megallapodédsok), a szervezetek kozott 1étrehozott munkacsoport-
okon at, egészen az informalis, személyes kapcsolatokig. Amikor a szabalyozasi €s feliigyeleti
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hataskorok Gjraosztasara kertiil sor, vagy egy 0j hatdsagot allitanak a rendszerbe, vagy 0j esz-
kozoket ruhaznak egy hatdsagra, akkor komoly es€ly van arra, hogy a szabalyozasi rendsze-
ren repedések keletkeznek.

Melyik kritérium a legfontosabb?

Frank Easterbrook bir6 1992-ben egy itéletében azt mondta, hogy azok a kritériumrendszerek,
amelyek nem tartalmaznak fontossagi sorrendet, azok nem megfeleld feltételrendszerek és
soha nem adnak konkrét eredményeket.? Véleményem szerint e kritérium rendszer harom
pontjara kell kiemelt figyelmet forditani. Ezek k6zott is a politikai bizalom a legfontosabb,
melyet a kovetkezetes célrendszer, majd a teljesitmény és képesség kovet. A tobbi kritérium
kozott sorrend nem allapithatd meg.

A pénziigyi piac feletti feliigyelet atalakitasa Magyarorszagon

2013 oktoberéig Magyarorszagon a pénziigyi kdzvetitdrendszer feliigyeletét a Pénziigyi Szer-
vezetek Allami Feliigyelete (a tovabbiakban: PSZAF) latta el, amely integralt feliigyeleti ha-
tosagként a Magyar Nemzeti Banktol (a tovabbiakban: MNB) elkiiloniilve keriilt megszerve-
zésre. 2013. oktober 1. napjaval a PSZAF megsziint és feladatait — a Magyar Nemzeti Bankrol
sz016 2013. évi CXXXIX. torvénnyel (a tovabbiakban: MNB tv.) — integralta az Orszaggyiilés
az MNB szervezetébe. A tovabbiakban az integracié kovetkeztében létrejott ij MNB-t, mint
szervezetet vetem Ossze a fent targyalt hét kritériummal.

A megreformalt magyar feliigyeleti rendszer értékelése a ,,jo” intézményi keret hét kritéri-
umdnak tokrében
A politikai bizalom
A teljes pénziigyi szektor feliigyeleti hataskoreinek allokalasdval kapcsolatos kérdést nem
lehet csupan gazdasagi kérdésként felfogni, €s pusztan kozgazdasagi tézisek segitségével
megoldani. Pierluigi Ciocca szerint azt, hogy egy adott orszagban a pénziigyi feligyelet me-
lyik intézmény kezébe keriiljon, nemcsak gazdasagi kérdés, hanem tobb, egymasra épiild
adottsag ¢és tényezd kovetkezménye. Ezek sordban emliti meg az orszag ,,joggyakorlatat”,
pontosabban jogrendszerét, ami alatt a kérdést koriilolelé alkotmanyos és intézményi feltétel-
rendszert és miikodést érti. Masodikként emeli ki a felligyelet alapitasanak kortilményeit, tor-
ténetét, a jelenlegi miikodést, ezen beliil is 1ényeges vonasként emliti az intézményi fligget-
lenséget. Harmadik befolyasold tényezdként a valtozd és valtoztathato ,,piaci szokasokat és
vélekedéseket” emliti meg. (Ciocca 2001) Osszességében tehdt azt dallitia, hogy a hatdskéorok
allokadldasa nem elsosorban gazdasagi, hanem sokkal inkabb politikai kérdeés.

A hazai feliigyeleti rendszer torténetét attekintve megallapithatjuk, hogy szdmos szer-
vezeti modellre taldlhatunk példat. Ha csak a rendszervaltozas utani idészakot nézziik, akkor a
hazai feliigyeleti rendszer alakulasat elsd iitemben a folyamatos integracio, majd a kormanytol
valo fiiggetlenedés, végiil az europanizécié jellemezte. Azonban mar 2012-ben Magyarorszag
jogrendszerének ujraalapozasakor Magyarorszag Alaptorvényének atmeneti rendelkezéseirdl
sz616 norma ugy rendelkezett, hogy az Alaptorvény 41. vagy 42. cikkében meghatarozott sar-
kalatos torvény ugy rendelkezhet, hogy a pénziigyi kozvetitérendszer felligyeletét ellato szerv
¢s a Magyar Nemzeti Bank feladat- és hataskoreit dltalanos jogutodként egy uj szervezet lat-
hatja el, amelynek elndkét a koztarsasagi elndk az Alaptorvény 41. cikk (2) bekezdése alapjan
nevezi ki. Vagyis a politikai akarat mar 2012-ben megvolt arra, hogy a monetaris politika és a
pénziigyi kozvetitérendszer feliigyelete egy 0j tipusu szervben keriiljon 0sszevondasra, azon-
ban elsésorban az Eurdpai Unid nyomasara ez akkor nem valosult meg. Az 0j jegybanki veze-

2 Az eredeti megfogalmazas szerint: ,,Lists without metes, bounds, weights, or means of resolving conflicts do not
identify necessary or sufficient conditions; they never prescribe concrete results.” Ld. Sears, Roebuck & Co.v.
Commissioner, 972 F.2d 858 (7th Cir. 1992), elérhetd: http://www.feldlaw.com/articles/sears.html (2014.08.29.).
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tés kinevezését kdvetden azonban az EKB aggalyai is elhalvanyultak és dsszevonasra keriilt a
két f6 funkcid a jegybank szervezetén beliil. Ha csak az integraciot kovetd idoszakra fokusza-
lunk, akkor az integrdacio ota eltelt révid idd alatt nem mutatkozott jel az MNB-be vetett poli-
tikai bizalom csokkenése felé, sét a politikai diskurzus nem is tudott meggydzd ellenérvet fel-
mutatni az integrdacioval kapcsolatban, igy azt mondhatjuk, hogy a ,,jo” szervezeti struktura
legfontosabb eleme teljesiilhet az MNB esetén. Megjegyzendd azonban, hogy, ha hosszabb
iddtavot vesziink alapul, akkor a sorozatos atalakitasok a pénziigyi piac feliigyeletét ellato
hatosag jogallasanak folyamatos valtozasa azt is jelentheti, hogy e teriilet hatosagéaval szem-
ben a hosszu tavu politikai bizalom — ami a stabilitas alapvetd feltétele — nem is allt fenn.

Kovetkezetes célkitiizés

A kozponti bankok eurdpai modelljében egyértelmiien a fizetési eszkoz értékének megdrzése
a jegybank legfébb teenddje (Bod 2012, 126), ez a kotelezettség az Eurdpai Unid alapitd
szerz6déseibdl egyébként is kovetkezik. Ennek megfeleléen az MNB tv. is ugy fogalmaz,
hogy az MNB elsddleges célja az arstabilitds elérése és fenntartdsa. Az MNB elsddleges
céljanak veszélyeztetése nélkiill tamogatja a pénziigyi kozvetitérendszer stabilitasanak
fenntartasat, ellenalloképességének novelését, a gazdasidgi ndvekedéshez vald fenntarthatod
hozzéjarulasanak biztositasat és a rendelkezésére alloé eszkozokkel a Kormany gazdasag-
politikajat. Az MNB tv. tehat elsddleges célként — expressis verbis — az inflacié megfékezését
hatarozza meg az MNB szamara, mig a tobbi céljat az elsddleges cél veszélyeztetése nélkiil
valdsithatja meg.

Az MNB tv. 4. § (14) bekezdésében kimondja, hogy az MNB alapvetd feladatai kdzé
nem tartozo feladatok az MNB egyéb feladatai, amelyeket — jogszabalyban meghatarozottak
szerint — csak elsédleges célja és alapvetd feladatai teljesitésének veszélyeztetése nélkiil
folytathatja. Ebbdl kovetkezden a pénziigyi kozvetitd rendszer feliigyeletét csak az arstabilitas
veszélyeztetése nélkiil valsosithatja meg az MNB, vagyis a prudencialis feliigyelet, valamint a
pénziigyi fogyasztovédelem megvaldsitdsa soran a monetaris politika célkitlizései jelentik a
legfontosabb feltételeket. Az MNB tv. tehat egyértelmii fontossagi sorrendet allit fel a célok
kozott, amellyel egyuttal a jogalkotd az unids jogbol fakado kotelezettségeinek is eleget tesz.
A szakirodalom szerint azonban a monetaris politika és a pénziigyi kozvetitérendszer feliigye-
lete kozott beépitett érdekkonfliktus van, mivel a monetaris politika adott esetben mas szem-
pontokat vesz figyelembe, mint a prudencidlis feliigyelet. A monetaris politika szigoritasa
vagy enyhitése ronthatja a bankok prudencialis helyzetét, amely visszahathat az inflacios cél-
kitlizések teljesitésére is. Tovabbmenve elképzelhetd, hogy a jegybank adott esetben nem lesz
kellden agressziv az inflacio kontrolalasdban, mivel a magasabb alapkamatok banki problé-
makhoz vezethetnek. (Goodhart — Schoenmaker 1995; Ligeti 2004) A szakirodalmi érvek
alapjan az Eurdpai Unio is a monetaris politikai és pénziigyi feliigyeleti feleldsség elvalaszta-
sara alapozva hozta 1étre az Egységes Feliigyeleti Mechanizmust, a Bankunio keretében.®
Fontos kiemelni, hogy mivel makrogazdasagi szinten az egyes célok kozott konfliktus van,
igy nem egyik vagy masik cél favorizaldsa a megoldéds, hanem a megfelel6 egyensuly (a
megfeleld trade-off-ok) megtalalasa, ezért nem lehet a torvény erejénél fogva az egyik célt a
masik folé helyezni, ugyanis ezzel a tartalmi dsszeiitkozést fennmarad. A hazai szabalyozas
tehat koti az MNB-t, ugyanis nincs mozgastere az arstabilitds megvaldsitasara és a pénziigyi
stabilitas elérésére iranyuld dontések konfliktusa esetén, mivel az elsédleges célt kell szem
el6tt tartania. Ez azonban fesziiltségeket generalhat az MNB feladatainak ellatasa soran.

Osszefoglalva tehat azt lathatjuk, hogy a ,,jo” intézményi keret masodik kritériuma —
tartalmi oldalrol nézve — nem teljesiil maradéktalanul, mivel az MNB-re ruhdzott alkotmanyos

®Ld. a Tanacs 1024/2013/EU rendelete (2013. oktober 15.) az Eurdpai Kézponti Banknak a hitelintézetek
prudencialis feliigyeletére vonatkozoé politikakkal kapcsolatos kiilon feladatokkal torténé megbizasarol, 65. pre-
ambulum-bekezdés.



funkciok kozott adott esetben fesziiltség, beépitett érdekkonfliktus keletkezik, amelyet nem
feltétleniil csokkent a szabalyozas, hanem az MNB dontési mozgasterét korlatozza.

Teljesitmény és képesség

Az MNB tv. altaldanos indokoldsa az integracié indokakként azt jelolte meg, hogy az
integracio megteremtése alapveto feltétele annak, hogy a pénziigyi rendszer egészének
stabilitasat veszélyezteto rendszerkockazati tényezok nyomon kévethetoek és kontrollalhatoak
legyenek, azaz a makroprudencialis és a mikroprudencialis feliigyelet kozotti megfeleld
hatékonysagu koordinacio biztositott legyen. Véleményem szerint nem kizéarolag a szervezeti
integracid képes a megfeleld €és hatékony koordinacid lehetéségét biztositani a két feliigyeleti
pillér és a monetaris politika kozott, az egylittmiikodés hatékony rendszere kiilonallo szervek
kozott is biztosithatd. Azonban ki kell emelni, hogy a monetéris politika és a pénziigyi
kozvetitérendszer feliigyeletének egy szervezetben torténd dsszefogasa potencialis elénydkkel
is jar — ahogy ezt tobb orszdg is alkalmazza —, de az egyes funkcidokat — a beépitett
érdekkonfliktus semlegesitése érdekében — célszerli gy elvalasztani egymastol, hogy
kozottiik a szinergidk biztositva, de a feleldsségi teriiletek elhatarolva legyenek, valamint ne
legyen tul sok eltérd szemléletet igényld feladat, ami szétforgacsolja az eréforrasokat.

Az MNB tv. a célok meghatarozasanak megfeleléen megkiilonbozteti az MNB
alapvetd ¢és egyéb feladatait. Az alapvetd feladatok kozé tartozik a monetdris politika
megvaldsitasa, a bankjegy- €és érmekibocsatas, a devizatartalék képzése, a fizetési ¢és
elszdmolasi rendszerek felvigydzdsa — vagyis a hagyomdnyosan is kozponti banki
tevékenységet jelentd feladatok — valamint a makroprudencidalis politika kialakitasa. A
pénziigyi kozvetitorendszer mikroprudencialis feliigyelete, a fogyasztovédelem és az alternativ
vitarendezési, valamint a szanaldsi feladatok ellatasa csak egyéb feladatnak mindstil.

A 1. ébra szemlélteti, hogy a fuziot kovetéen milyen feladatok ellatasa keriilt az MNB
keretein beliilre.*

1. abra: Az MNB Aéltal ellatand6 feladatok, szerepek.
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Az MNB feladatainak bdviilése novelheti a tévedés ¢és a hibds dontéshozatal
lehetdségét, ami foleg valsag esetén kritikus is lehet. (Neményi 2012) Ezért megfontolando
egyes feladatok levalasztdsa, annak érdekében, hogy az MNB céljainak megvaldsitasara
tudjon koncentralni. Fenn all a veszélye, hogy a fuzio til nagy mennyiségli feladatot r6 egy
szervezetre, igy megfontolando egyes feladatok atcsoportositasa. Praktikus megoldas lehetne

* Legfeljebb megemlitésre érdemes, hogy a sajtoban napvilagot latott olyan hir is, amely szerint az Allamadossag
Kezel6 Kozpont is a Magyar Nemzeti Bank szervezetén beliilre keriilhetne.



a fogyasztovédelemmel kapcsolatos hatosagi és alternativ vitarendezési (Pénziigyi Békéltetd
Testiilet) jogkorok gyakorlasara onalld hatdsagot létrehozni, mivel a fogyasztovédelmi
jogalkalmazas egészen eltérd logikat igényel, mint a prudencialis feliigyelet (in. ikertorony
modell). Sziikséges lenne ez az egyedi fogyasztovédelem — a feladatok nagy szdma miatt
érthetdéen — hattérbe szorult az MNB szervezetén belill. Ahogy az MNB Alapokmanya
fogalmaz ,,vizsgéalatai sordn a Magyar Nemzeti Bank a fogyasztok széles korét érintd,
rendszerszinti fogyasztévédelmi anomadlidkra kivan koncentrdlni az egyedi panaszok
kivizsgalasaval szemben.” Ebbol kovetkezéen — eréforrasok hidnyaban és a feladatok nagy
szama miatt — az egyedi pénziigyi fogyasztovédelem hattérbe szorul.

Az integracio eredményeként Iényegében a pénziigyi rendszer teljes kontrollja — a mo-
netaris politika megvaldsitasatol a bajba jutott bankok szandldsdig — egy szervezeten beliil
centralizalodott, amelyhez — a jegybanki fiiggetlenségb6l adoddéan — viszonylag gyenge el-
szamoltatasi mechanizmusok parosulnak. A monetaris politika gazdasagpolitikai dontéshoza-
tal, mig a feliigyeleti tevékenység egyértelmiien egyedi hatdsagi jogviszonyokon keresztiil
érvényesiilo hatdsagi tevékenység, igy az egyes dontések meghozatalahoz eltéré gondolko-
dasmod is sziikséges. E kiilonbség felveti a kérdést, hogy egy személy, vagy ugyanazokbdl a
tagokbol allo dontéshozo testiilet alkalmas-e arra, hogy hatékonyan és eredményesen hozza
meg a feleldsségi teriiletek dontéseit.

Az MNB esetén a pénziigyi kozvetitérendszer feliigyeletének dontéshozoi — ahogy a
belsd szervezeti kohézidval foglalkozo alfejezetben latni fogjuk — részben a monetaris politi-
kai dontéshozo6i is. Ez mindenképpen hasznos a monetéris politika és a pénziigyi kozvetito-
rendszer feliigyelete ko6zotti informacidaramlas biztositasa érdekében, amely kolcsondsen
hozzajarul a feleldsségi teriiletek mindségi dontéshozatalahoz. A két teriilet dontéshozoi ko-
zott1 atfedésekbdl eredd esetleges ellenvetések a dontések megfeleld szakmai elokészitésével
kikiiszobolhetoek.

A ,,jo” intézményi keret harmadik kritériuma esetén az dllapithato meg, hogy a
képesség megléte mellett, sok eltéré szemléletet és eltéro kozgazgdasagi elemzé munkat,
valamint jogalkalmazdsi modot magaban foglalo feladat keriilt egy teté ala, amelyekkel
kapcsolatban felmeriilhet a rendszert tulterhelése, amely mar az MNB teljesitményére is
hatast gyakorolhat.

Hitelesség, mindség

A kozponti bankok pénziigyi stabilitdsi funkcidjanak megerdsitése veszélyeket is rejt és
konfliktusokat is okozhat a fiiggetlen monetaris politikaval. Nemcsak azért, mert a feladatok
szamanak novekedésével nagyobb a tévedési lehetdség, hanem a hitelessége szempontjabol is.
Az egyik funkci6 ellatdsanak szinvonala hat a masik funkci6 hitelességére. (Neményi 2012,
205) Bankcsdok esetén altalaban a felligyeleteket vonjak eldszor kérdére, hogy miért nem
észlelték a likviditasi problémakat és miért nem tettek semmit, hogy megakadalyozzak a
cs0dot. Abban az esetben, ha a kdzponti bank hitelessége, mint feliigyeleti szerv csokken,
kevésbé megbizhatova valik, akkor az kihatassal van a monetrais politikajanak hitelességére
IS.

A hitelesség tobb faktor egyiittesébdl tevodik Gssze és a kozponti banknak folyamato-
san arra kell torekednie, hogy a hitelességét, egyuttal fiiggetlenségét fenntartsa, mert annak
romlasa a dontéseibe vetett bizalom csokkenésében és a kamatfelarak novekedéséhez kapcso-
16d¢6 tarsadalmi koltségekben fog megjelenni.
kentésbe kezdett, amelyet a piaci elemzdk kifejezetten sikeresnek értékeltek makrogazdasagi
szempontbol, igy a monetaris politika hitelessége is novekedett. (Kertész 2014) Ezzel parhu-
zamosan azonban mind itthonro6l, mind kiilf6ldrdl, tobb irdnybdl is tdmadas érte az MNB-t a
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csolatban, amelyek negativ hatassal lehetnek hitelességére. A hitelesség kérdésében megitéle-
sem szerint ezen események ellenére — elsosorban a kamatcsokkentési politika pozitiv makro-
gazdasdgi kovetkezményeinek koszonhetden — is jol teljesit az MNB, de ezt fenn is kell tarta-
nia.

Belso szervezeti kohézio

Az Gsszevonast kovetden az MNB szervezetében is valtozas kovetkezett be. Az MNB négy
szervét kiilonboztethetjiik meg: a) a Monetaris Tanacsot, b) az igazgatosagot, c) a feliigyeld-
bizottsagot és d) a Pénziigyi Stabilitasi Tanacsot.

Az MNB legfébb dontéshozé szerve, ezen beliil a pénziigyi piac feliigyeletének straté-
giai kereteit meghatarozo szerv a Monetdris Tandcs. A Monetaris Tanacs legalabb 6t-, legfel-
jebb kilenctagu testiilet, tagja az MNB elndke, mint a Monetaris tanacs elnoke, az MNB alel-
nékei és tovabbi tagok. Az MNB elndkét és alelndkeit® — az Alaptorvény alapjan — a minisz-
terelnok javaslatdra a koztarsasagi elndk nevezi ki hat évre. A Monetaris Tandcs tovabbi tag-
jait — az MNB tv. alapjan — hat évre az Orszaggy(ilés valasztja. A Monetaris Tanacson beliil
az Orszaggyllés altal valasztott tagok szamanak mindig meg kell haladnia a koztarsasagi el-
nok altal kinevezett tagok szamat. A Monetaris Tanacs tagjait, igy az elnokot és az alelnoko-
ket is — akaratukon (lemondas) és objektiv koriilményeken (megbizatasi id6 letelte, halal) ki-
viil — csak az Eurdpai K6zponti Bank Alapokmanyaban meghatarozott okokbdl lehet elmozdi-
tani. Az Alapokmany szerint ugyanis Valamely nemzeti kdzponti bank elnokét — jelen esetben
a Monetaris Tanacs barmelyik tagjat — kizarolag abban az esetben lehet hivatalabdl felmente-
ni, ha mar nem felel meg a feladatai ellatasahoz sziikséges feltételeknek, vagy ha sulyos kote-
lezettségszegést kovetett el. Fontos megjegyezni, hogy az elndk, valamint az alelnokok fel-
mentése esetén a koztarsasagi elndk dontéséhez a miniszterelnok ellenjegyzése sziikséges. A
Monetaris Tandcs hatarozatképes, ha tagjainak tobbsége jelen van, hatdrozatait a jelenlévok
egyszerli szotobbségével hozza, szavazategyenldség esetén a Monetaris Tanacs elnokének,
illetve az elndk akadalyoztatasa esetén elndkhelyettesének szavazata dont.

Az 1gazgatdsag felelos a Monetaris Tanacs és a PST dontéseinek végrehajtasaért, va-
lamint az MNB miikodésének iranyitasaért. Az igazgatosag tagja az MNB elndke, valamint a
harom alelnok. Fontos, hogy a Monetaris Tanacs barmely, a hatdskorébe tartozo kérdés eldon-
tésére felhatalmazhatja az igazgatosagot, ebben az esetben azt csak beszdmolasi kotelezettség
terheli. Az igazgatosag hatarozatait a jelenlévok egyszerli tobbségével hozza. Szavazategyen-
18ség esetén az elnok, akadalyoztatasa esetén az elnok altal kijelolt igazgatosagi tag szavazata
dont. Az igazgatdsag hatarozatképes, ha tagjai koziil legalabb ketten jelen vannak.

A feliigyeldbizottsag az MNB folyamatos tulajdonosi ellendrzésének szerve.

A Monetaris Tandcs altal meghatarozott stratégiai keretek kozott, a fizetési és elsza-
molasi rendszer felvigyazasaval, a makroprudencialis politika kialakitasaval és megvalosita-
saval, a pénziigyi kozvetitorendszer feliigyeletével, valamint a szandlassal kapcsolatos hatas-
koroket a PST gyakorolja. Ennek megfeleléen a PST folymatosan figyelemmel kiséri a
pénziigyi kozvetitdrendszer egészét, szdmba veszi a kockdzati tényezoket, elemzéseket végez,
ajanlasokat bocsajt ki, dontéseket hoz a mikroprudencidlis feliigyelet gyakorlasaval
kapcsolatos hatdsagi eljarasokban. A PST-t az MNB tv. hozta létre, az MNB szervezeti kere-
tén beliil, legalabb harom, legfeljebb tiztagu testiiletként. A PST tagjai: a) elnokként az MNB
elndke; b) az MNB tv.-ben meghatarozott feladatot feliigyeld alelndkok; valamint ¢) az MNB
elnoke altal kijelolt vezetdk. Jelenleg a PST tagja az MNB elndke, harom alelndke, valamint a
pénziigyi stabilitasért €s hitelosztonzésért felelds ligyvezetd igazgato.

® Az MNB-nek jelenleg harom alelndke van: a.) a monetéris politikéért, pénziigyi stabilitasért és hitelosztonzé-
sért felelos alelndk; b.) a pénziigyi szervezetek feliigyeletéért és fogyasztovédelemért felelds alelndk; valamint
c.) a statisztikaért, készpénzlogisztikaért és pénziigyi infrastruktiarakeért felelds alelnok.



Azéltal, hogy az MNB magaba olvasztotta a PSZAF feliigyeleti jogositvanyait és ez
altal egy erny0 alatt helyezte el a jogalkotd a monetaris politikaért vald feleldsséget, valamint
a makro- és a mikroprudencialis feliigyelet ellatasat, 6ssze is kapcsolta Oket egymassal a
pénziigyi rendszer stabilizaldsanak ¢€s a stabilitas fenntartasdnak érdekében. A rendszer felépi-
tésébol szarmazo eldnyok akkor akndzhatdk ki teljesen, ha az 0ij rendszer hatékony belsd
funkcidémegosztasa elvalasztja egymastdl a monetaris politikat €s a felligyeleti tevékenységet,
annak érdekében, hogy a monetaris politikai dontéseket kiilsé behatasoktol fliggetleniil lehes-
sen meghozni. Nem szabad megfeledkezni arrdl sem, hogy a dontésekkel kapcsolatos elsza-
moltathatosag szintje teljesen mas a monetaris politikai és a felligyeleti dontések meghozatala
soran. Széleskorti fliggetlenséget élveznek a kdzponti bankok a monetaris dontések meghoza-
tala soran, ez azonban nem megfeleld a feliigyeleti dontések meghozatalaval kapcsolathan. Az
integralt szervezeti keretek kialakitasakor figyelemmel kell lenni a Nemzetkdzi Fizetések
Bankja (a tovabbiakban: BIS) ajanlésaira, az EKB szervezeti modelljére, hiszen ez modell és
egyuttal keret is a tagallami kozponti bankok részére, valamint az eurdpai megoldasokra is.
Az EKB szervezetén beliil, az Egységes Feliigyeleti Mechanizmus keretében a prudencialis
feliigyeleti feladatokat ellatd Feliigyeleti Testiilet a monetaris politikatdl elkiilonitve latja el
feladatat.

A BIS a miikddési fliggetlenség biztositasaban latja a hatékony feliigyelet egyik leg-
fontosabb alapelvét. A miikodési fliggetlenség a BIS értelmezésében azt jelenti, hogy a felii-
gyeletet ellatd szervnek teljes dontési autonémiaval (full discretion) kell rendelkeznie a felii-
gyeleti intézkedések, illetve dontések meghozatala sordn. A PST-nek, hataskorei gyakorlasa
soran, véleményem szerint — az eldbbiekre figyelemmel — teljes korti mitkddési fiiggetlenséget
(operational independence) célszerti biztositani, ugyanis csak ebben az esetben értelmezhetd
egyaltalan a prudencialis feliigyelet ellatasaért valo felelosség. Ez a miikodési fiiggetlenség
azonban nem valosul meg a hazai szervezeti keretekben, ugyanis egyrészt a PST csak a Mo-
netaris Tandcs altal meghatarozott stratégiai keretek kozott hozhat dontést, amellyel nem ve-
sz¢élyeztetheti az MNB elsddleges céljat, az arstabilitas elérését. Masrészt az dgazati torvények
tobb — elég jelentds — esetben korlatozzdk az MNB 06nallo dontéshozatalat, igy feliigyeleti
figgetlenségét, a szankciok meghatarozasa soran. Igy példaul a hitelintézet tevékenységi en-
gedélyét az MNB csak a pénz-, toke- és biztositasi piac szabalyozasaért felelés miniszter jo-
vahagyasaval vonhatja vissza.® Vagy a tdzsde teljes tézsdei forgalmazast érintd, tiz tézsde-
napnal hosszabb idétartamtt MNB altali felfiiggesztéséhez szintén a pénz-, toke- és biztositasi
piac szabalyozasaért felelds miniszter jovahagyasa sziikséges.7

Osszességében, véleményem szerint a mitkodési fiiggetlenség elve nem érvényesiil ma-
radéktalanul a PST tekintetében sem szervezeten beliil, sem szervezeten kiviil. Egyrészt a bel-
SO szervezeti kohézio részben elomozdithatia a miikodeési fiiggetlenség szervezeten beliili hid-
nyossaganak kikiiszobolését a mindségi dontéshozatal érdekében. Masrészt az MNB dontés-
hozatalanak miikodési fiiggetlensége biztosithato lenne a kiilsé beavatkozasi lehetoségek le-
bontasaval.

Rugalmassag

Az MNB tv. a pénziigyi kozvetitOrendszer feliigyeletének hatokorét keret jelleggel szabalyoz-
za, ugyanis felsorolja azokat a térvényeket, amelyek hatalya alé tartozo személyek és szerve-
zetek egyuttal az MNB feliigyelete ala is tartoznak. A hataskort kijelolé norma egyszerre ru-
galmas és rugalmatlan is. Rugalmas abbdl a szempontbol, hogy szakitva a korabbi szabalyo-
zéassal, mar nem tételesen hatarozza meg a feliigyelt személyekre és szervezetekre vonatkozé
torvényeket, hanem csak a szabalyozasi targykorre utal. Igy ha a jogalkotd az adott teriiletet
Ujraszabalyozza, akkor nem sziikséges az MNB tv. modositasa, csak az 0j torvényt megfelel6-

® A hitelintézetekrdl és a pénziigyi vallalkozasokrol sz6l6 2013. évi CCXXXVIL térvény 33. § (3) bek.
" A tékepiacrél szol6 2001. évi CXX. trvény 328. §.
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en kell elnevezni. Az MNB tv. lehetdséget ad arra, hogy ezektdl a rendelkezésektdl torvény
eltérjen, vagyis torvény korlatozza egyes teriileteken az MNB hataskorét, vagy torvény bovit-
se a felligyelet hatalya ala tartozo teriileteket. Ennek oka, ami egyben rugalmatlanna is teszi a
szabalyozast, hogy az MNB tv. e rendelkezései sarkalatos szabalynak mindsiilnek, amelyek —
kétharmad hianyéaban — politikai alku targyava teszi a feladatrendszer atszabasat. A sarkalatos
¢s nem sarkalatos torvényekben szabalyozott feleldsségi teriiletek azért kiiloniilnek el egy-
mastol, mivel az MNB csak sarkalatos torvényben meghatarozott feladatkorében alkothat ren-
deletet. Rugalmas a szabalyozas abbdl a szempontbodl is, hogy az MNB szamara feladatot — a
pénziigyi kozvetitérendszer feliigyeletéhez kapcsoloddan — torvény felhatalmazasa alapjan
kiadott jogszabaly is megallapithat. Vagyis a pénziigyi kozvetitOrendszer feliigyeletével kap-
csolatban — torvény felhatalmazasa alapjan — mind a Kormany, mint az dagazati miniszterek,
sot akar az onallo szabdlyozo szervek vezetdi vagy az onkormanyzatok is feladatokat ruhaz-
hatnak az MNB-re. Az MNB tv. csak annyi korlatot allit ez elé, hogy a térvény felhatalmazasa
alapjan kiadott jogszabalyban meghatarozott feladatnak 6sszhangban kell allnia az MNB-nek
az MNB tv.-ben meghatarozott alapvetd feladataival és felelésségével. Tovabbi problémat
jelenthet az MNB tv. azon rendelkezése, amely alapjan az MNB alapvetd feladatai k6z¢é nem
tartozo feladatait, vagyis az MNB egyéb feladatait, az MNB — jogszabalyban meghatarozottak
szerint — csak elsddleges célja és alapvetd feladatai teljesitésének veszélyeztetése nélkiil foly-
tathatja. Ebben az esetben ugyanis az MNB tv. mar nem koveteli meg a térvényben kapott
felhatalmazast sem az MNB egyéb feladatai kozé tartozé feliigyeleti feladatok folytatdsanak
szabalyozasara. Ez alapjan felmeriilhet tehat, hogy akéar 6nkorményzati rendelet is meghata-
rozhat bizonyos (partikuléris) kdvetelményeket az MNB feliigyeleti feladatainak folytatdsaval
kapcsolatban, ha azok nem veszélyeztetik az MNB elsddleges célja és alapvetd feladatai telje-
sitését.

Ez a rugalmassagi klauzula egyuttal az MNB fliggetlenségét is érinti, amit részben in-
dokol, hogy a pénziigyi kozvetitérendszer felligyelete soha nem élvezhet akkora fliggetlensé-
get, mint a monetaris politika vitele. Ebbdl fakadoan felvetendd, hogy a két eltérd funkcio egy
intézményben vald Osszpontositasa, nem minden fenntartas nélkiil egyeztethet6 6ssze a nem-
zeti bankok fiiggetlenségére vonatkoz6 szabalyokkal, foleg, ha azt is figyelembe vessziik,
hogy a hitelintézeti rendszer szabalyainak Gjrakodifikalasaval az MNB bizonyos intézkedése-
inek megtételéhez miniszteri jovahagyasra van sziikseég.

Osszességében tehdat a szabdlyozds rugalmassdaganak és alkalmazkodoképességének
kritériuma megvalosul a hazai szabdlyozasban, amely azonban bizonyos esetekben konfliktus-
ba keriilhet a feliigyeleti hatosag fiiggetlenségének elvével (Kalman 2014).

A szabalyozasi rendszerre gyakorolt jarulékos hatasok
Egy nemzetgazdasag irdnyitasanak kozponti eszkdze a pénziigypolitika, aminek két 6 4dga a
fiskalis €s a monetaris politika. ,,A széles korben elfogadott munkamegosztas alapjan a fiska-
lis politika kialakitoja, végrehajtdja és feleldse az adott orszdg kormanya, mig a monetaris
politika¢ a jegybank. Nem ismerek olyan tantételt (erdsebben fogalmazva: kézgazdasagtudo-
manyon beliili bizonyitast), mely szerint a nemzetgazdasag érdeke nem azt kdveteli meg,
hogy a pénziigypolitika két {6 dga kozott minél tokéletesebb harmonia legyen. Ellenkezdjére
anndl inkabb lehetne elméleti okfejtést és gyakorlati tapasztalatbol levont, silyosan elmarasz-
talo kovetkeztetéseket talalni.” (Banfi 2012)

Fontos eldrelépés ezzel a kérdéssel kapcsolatban, hogy az MNB Alapokmanya rogziti,
a jegybank az eddiginél hangstulyosabban igyekszik tdmogatni a kormany gazdasagpolitikajat,
amely Magyarorszag Alaptorvénye szerint nem lehetdsége, hanem jogszabalyi kotelezettsége.
Kimondja tovabba, hogy a monetaris politikdnak a Kormédny gazdasagpolitikajat kell tamo-
gatnia. Emellett az MNB tv. részletesen rogziti, hogy az MNB milyen szervekkel all kapcso-
latban.
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Kovetkeztetések

A 2007-ben kibontakozo6 gazdasagi valsag 1ényeges kovetkezményekkel jart — tobbek kozott —
a kozponti bankok szerepének és felelosségének ujraértelmezése tekintetében. (Neményi
2012, 186) Egyrészt elindult egy folyamat, amelynek keretében a pénziigyi kozvetitorendszer
feliigyeletével kapcsolatos feladatok €s hataskorok a nemzeti bankok szervezetén beliilre ke-
riilnek. Ilyen irany szervezeti reformot valésitott meg frorszag, Nagy-Britannia, Oroszorszag
¢s ehhez az aramlathoz csatlakozott Magyarorszag is. A szervezeti reformok megvalositasa-
kor figyelemmel kell lenniink a kiilf6ldi mintakra, illetve azokra az alapveté kritériumokra,
amelyek egy kdzhatalmat gyakorld szerv helyes szervezeti kereteinek kialakitasahoz elenged-
hetetlen. A szervezeti integracio alapvetden tidvozlendd, hiszen egy olyan kis és nyitott piac-
cal rendelkez orszdg, mint Magyarorszag esetén erds jogositvanyokra van sziikség, azonban
ezek alkalmazasahoz biztositani kell a megfeleld intézményi kereteket is. Ezek kialakithatoak
a vazolt kritériumoknak megfeleléen a hazai szabalyozasban is. A ,,j6” intézményi keret hét
kritériuma alapvetéen megvaldsul az 1) feliigyeleti rendszer tekintetében, azonban ahogyan
lattuk tobb kritérium esetén bizonyos ,,kockazatok™ Iéphetnek fel, amelyek kezelésére még
felmeriilésiik elott sziikség lehet.
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