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SIPOS ÁGNES

JEGYBANKI FÜGGETLENSÉG
ÉS BANKFELÜGYELET
AZ EURÓPAI UNIÓBAN

A jegybanki függetlenség nem egyszerûen meghatározható fogalom; összetevõit és
azokat a tényezõket, amelyek alapvetõen befolyásolják, nehéz a teljesség igényével
számba venni. A tanulmány a tényezõk sorából a bankfelügyelet jegybanki függet-
lenségre kifejtett hatását vizsgálja és elemzi az EU tagállamok jegybankjaira
vonatkozóan. A bankfelügyelet hatásának vizsgálata nem jelenti a többi tényezõ
hatásának figyelmen kívül hagyását, csupán azt, hogy a szerzõ erre összpontosított.
A vizsgált kérdés tehát az, hogy vannak-e közgazdasági (történeti, jogi) okai a
bankfelügyeleti hatóság és a jegybank elkülönítésének vagy éppen az említett két
jogkör koncentrációjának, illetve vannak-e az európai bankfelügyeleti rendszerek
fejlõdésének általános tendenciái.

Mivel a tagállamok jegybanktörvényeiben a Központi Bankok Európai Rend-
szerébe történõ integrálódás miatt 1998-ban és 1999-ben következtek be alapvetõ
módosítások, a szerzõ ettõl az idõponttól kezdve kísérte figyelemmel a bankfel-
ügyelet jegybanki függetlenségre kifejtett hatását.

A JEGYBANK ÉS A BANKFELÜGYELET

KAPCSOLATA

⇒⇒ A bankfelügyelet szerepe

Az 1998. június 1-je óta mûködõ Köz-
ponti Bankok Európai Rendszerét az
Európai Központi Bank és az európai
uniós tagállamok jegybankjai alkotják.
A gazdasági együttmûködés, a közös mo-
netáris politika kialakítása és végrehajtása
nem ment egyik napról a másikra, hosszú
és nehéz folyamat elõzte meg.

Ennek oka az eltérõ történelmi tradíci-
ókban keresendõ: a legtöbb tagállam
jegybankja mintegy 200–300 éves múltra
tekint vissza.1

„Az, hogy melyek voltak a központi bank funkciói,
azt nagymértékben születési körülményei is meghatároz-
ták. … a Bank of England eredetileg, 1694-ben államban-
kári feladatokra létrejött magán-részvénytársaság volt,
amely a 19. század folyamán, fokozatosan tett szert egyéb
központi banki funkciókra.”2

1 A legrégebbi a svéd Sveriges Riksbank (1668), de
nem sokkal fiatalabb a Bank of England (1694) sem.

2 Kövér György: A felhalmozás íve, Új Mandátum
Könyvkiadó, 2002. 204. oldal



A jegybankok alapítási ideje általában
fontos történelmi fordulóponttal esett
egybe, s a nemzetállami és nemzetgazda-
sági önállóság jelképévé vált.3

„Manapság szinte természetesnek tûnik, hogy egy or-
szág bankrendszerében létezik a központi bank. Pedig a
19. század közepén ez még korántsem látszott magától
értetõdõnek.”4

Kialakulásuk idején, a 18–19. század-
ban a legtöbb jegybank teljes mértékben
függött a koronától, az uralkodó gyako-
rolta a kinevezés és a felmentés jogát, ki-
rályi pátens tartalmazta a bank mûködési
szabályait, valamint a jegybank sok eset-
ben háborús és egyéb királyi kiadásokat
finanszírozott. Fel sem merült a jegybank
függetlensége, természetes volt az emlí-
tett összefonódás.

A 20. században azonban a jegybankok
autonómiája növekedett, a jegybanktörvé-
nyek egyre több, a jegybanki független-
séggel kapcsolatos garanciát tartalmaztak.
Az államtól való függetlenedés a jegy-
banki feladatok bõvülését is jelentette sok
esetben. A pénzügyi szektor felügyelete

kialakulásától kezdve a legtöbb ország-
ban5 a jegybank feladatává vált.

A felügyeleti funkciót három feladat-
csoportra lehet bontani:
• befektetõvédelem;
• mikro-prudenciális felügyelet;
• makro-prudenciális felügyelet.

⇒⇒ A bankfelügyeleti rendszerek fejlõ-
désének két útja

A pénzügyi rendszer egészséges, haté-
kony és biztonságos mûködése olyan
alapvetõ feltétel, amely nélkül felesleges
lenne további fontos alapelvek – mint
amilyen például a jegybanki függetlenség
– vizsgálata. Napjainkban ez evidenciá-
nak számít, az Európai Unió tagállamai-
nak hitelintézeti törvényei a bevezetõ ren-
delkezései között deklarálják ezt az alap-
elvet. Azt, hogy pontosan mit is értünk
„egészséges, hatékony és biztonságos
mûködés” alatt, egyetlen tömör definíció-
val nem lehet lefedni, ehelyett inkább az
idõk során gyakorlatban kialakult és in-
tézményesült, egymásra épülõ és egymás-
sal szoros összefüggésben levõ elvekrõl
beszélhetünk. Az 1. táblázat röviden is-
merteti azokat az okokat, melyek miatt
szükség van a pénzügyi rendszer szerep-
lõi és tevékenységük felügyeletére.
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3 A lengyel és a litván állam többször is elvesztette
függetlenségét, ezért a jegybank alapítása is kitoló-
dott, sokáig csak gondolati szinten foglalkoztak az
alapítással. Majd miután a történelmi helyzet is
lehetõvé tett az alapítást, nem sokáig mûködhetett
az önálló jegybank, mivel a Szovjetunió Állami
Bankjába tagolták be. Magyarország esete is jól
példázza fenti állításomat, már az 1848/49-es
szabadságharc idején önálló, Ausztriától független
jegybank alapítását szorgalmazták a rendek.

4 Kövér György: A felhalmozás íve, Új Mandátum
Könyvkiadó, 2002. 204. oldal.

5 Példaként említhetõ meg Anglia, ahol a felügyeleti
hatóság – az FSA – csak 1999-ben alakult meg,
addig a jegybank volt a fõ felügyeleti hatóság.
Svédországban 1991-ben, Dániában 1988-ban
került külön intézmény kezébe a bankfelügyelet és
a monetáris politika.



A téma szempontjából a felügyeleti
rendszerek csoportosítását a felügyeletet
végzõ szerv felõl közelítem meg, így két
kategóriát különíthetünk el. Ahol az an-
golszász minta érvényesült (Anglia,
Egyesült Államok, Ausztrália, Hong
Kong), ott általában összpontosították a
bankfelügyeleti szerepkört és a monetáris
politikai hatóságot, azaz mindkét tevé-
kenységet a jegybank végzi (végezte).

A német mintát6 követõ államok eseté-
ben (Ausztria, Németország, Dánia, Svéd-
ország) ugyanakkor elkülönült a monetá-

ris és a bankfelügyeleti hatóság. A tagál-
lamok egy részében a jegybank szerepel a
bankfelügyelettel megbízott intézmény-
ként, míg más tagállamokban ezt a jogkört
egy speciálisan erre a feladatra alapított
intézmény látja el. Néhány tagállam eseté-
ben a jegybank és a tõle független fel-
ügyeleti intézmény is részt vesz a bank-
felügyelet – vagy éppen a pénzügyi szek-
tor egészének felügyelete – ellátásában.

⇒⇒ Centralizáció vagy decentralizáció?
A Központi Bankok Európai Rendsze-

rével kapcsolatosan több összefüggésben
is vizsgálható a centralizáció, illetve a
decentralizáció. Egyik vonatkozásban je-
lentheti azt a két fõ alapelvet, amely az
Európai Központi Bank és az egyes tag-
állami jegybankok közti funkciómeg-
osztást meghatározza. Egymással párhu-
zamosan érvényesülnek, idõnként gyen-
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6 Történeti okokra vezethetõ vissza, hogy a „német-
utas” jegybankok általában nem végeznek bank-
felügyeletet: a század elején a német pénzügyi
rendszer sok készpénz használatával mûködött,
ennek megfelelõen relatíve ritkábbak voltak a
bankcsõdök, és ennek következményeképpen a
Reichbank is kisebb szerepet játszott a felügyelet
ellátásában.

1. táblázat
A bankfelügyelet helye és szerepe a pénzügyi felügyeleti

tevékenységek között

Piaci magatartás, helyzet Szabályozása Felügyeleti hatóság

Egyesülés, szétválás szabályozása, Fogyasztóvédelmi intézmények
Versenyellenes magatartás antitröszt elleni intézkedések, piacra vagy egyes esetekben más

való belépés és kilépés biztosítása felügyeleti hatóságok

Bankcsõdök
Tõkekövetelmények és tõke-

Bankfelügyeleti hatóságmegfelelési mutató elõírása

Értékpapírfelügyelet,
Értépapír kibocsátásával Értékpapírokkal kapcsolatos nyugdíjpénztárak vagy biztosítók

és forgalmazásával kapcsolatos törvényességi felügyelet és jogi felügyeletét ellátó intézmények
anomáliák szabályozás (vagy esetleg egy, integrált

felügyeleti hatóság)

Asszimmetrikus információ Információkkal való visszaélések, Ugyanazok
információ visszatartása elleni intézkedések a felügyeleti hatóságok

A táblázat a szerzõ összeállítása Alfredo Dammert: Supervision structures for developing countries alapján



gítve, máskor erõsítve egymást: az Euró-
pai Központi Bank Kormányzótanácsá-
nak centralizált döntéshozatala, illetve az
EU tagállamok jegybankjainak decentra-
lizált monetáris politikája (utóbbi termé-
szetesen az Európai Központi Bank Igaz-
gatósága által szükségesnek tartott irány-
mutatások figyelembevételével zajlik) jó
példa az említett alapelvekre.

Egyes szerzõk szerint elsõsorban a cent-
ralizáció elve hatja át az Európai Központi
Bankok Rendszerének mûködését, hiszen
a közös jegybank, az Európai Központi
Bank áll a rendszer központjában, és hatá-
rozza meg intézményein keresztül a tagál-
lami jegybankok cselekvési lehetõségeit.

Ugyanakkor a decentralizáció irányába
mutat az, hogy a tagállami jegybankok
jegybankelnökei egy közös platformon,
az Európai Központi Bank Kormányzóta-
nácsában közvetlenül részt vesznek a kö-
zös monetáris politikai döntések megho-
zatalában.

Várnay Ernõ7 találóan állapítja meg,
hogy „az a furcsa helyzet állt tehát elõ,
hogy a közös leánybank irányítja az anya-
bankokat.”

Más értelemben is beszélhetünk a cent-
ralizáció–decentralizáció fogalompárosá-
ról. Jelentheti a centralizáció–decentrali-
záció a jegybanki feladatok összpon-
tosítását, illetve éppen ellenkezõleg,
több intézményhez történõ allokációját
is. A továbbiakban én a centralizáció–de-
centralizáció fogalmaknak ezen értelmét
használom. 

Napjainkban azok az okok, melyek
szükségessé tették a bankfelügyeleti rend-
szerek és a bankfelügyeleti elvek kialaku-
lását, a pénzügyi piacok globalizálódása, a
négy szabadság elvének érvényesülése és
az integráció teremtette közegben még na-
gyobb súllyal számítanak, mint néhány év-
tizeddel korábban. Napjainkban ez jelentõs
vita tárgyát képezi, a szakirodalomban
nincs egyöntetû állásfoglalás az általam
vizsgált kérdésre, vagyis hogy a jegybank
legyen-e a fõ bankfelügyeleti hatóság,
vagy egy önálló, a jegybanktól is teljes
mértékben független intézmény végezze
a hitelintézetek tevékenységének ellenõr-
zését, vagy a jegybank és a felügyelet kö-
zött legyen megosztva a feladat.

„A pénzügyi innovációk körének rohamos bõvülése
hatványozottan megnövelte a felügyelet iránti igényt, il-
letve az azzal járó feladatok nehézségét.”8

Peter Kenen9 az európai jegybankok
mûködésével kapcsolatban öt tendenciára
hívja fel a figyelmet:
• A jegybanki függetlenség az utóbbi

években jelentõsen nõtt, ami fõleg a
monetáris politikai eszközök szaba-
dabb megválasztásában nyilvánul meg;

• Az árstabilitás elérése és fenntartása a
jegybankok törvényileg deklarált célki-
tûzése;

• A legtöbb jegybank intézményi keretei
között a hatékonyabb monetáris politi-
ka megvalósítása érdekében monetáris
politikai tanács jött létre;
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7 Várnay Ernõ: Az Európai Monetáris Unió intézmé-
nyi-jogi aspektusa, Európai Jogi Figyelõ, 2000 jú-
lius–augusztus, 286. oldal.

8 Lõrincné Istvánffy Hajna: Pénzügyi integráció
Európában, KJK Kiadó, 2000. 352. oldal

9 Peter Kenen: Comparative analysis of the central
banks of the world. (www.princeton.edu)



• A jegybanki mûködés sokkal áttekint-
hetõbbé vált az utóbbi évtizedben, ami
abban nyilvánul meg, hogy a bankok
több információt tesznek nyilvánossá
mûködésükkel kapcsolatban;

• A prudenciális felügyeletben kettõs ten-
dencia bontakozott ki, egyes államok
esetében a jegybanknak többé már nincs
közvetlen beleszólása a felügyeleti
rendszerbe, míg másutt éppen ennek az
ellenkezõje figyelhetõ meg, azaz erõsö-
dött a jegybank bankfelügyeleti rend-
szerben elfoglalt szerepe és pozíciója.
Tomás Tõzsér10 szerint a tendencia a

bankfelügyeletet illetõen igazából nem
nevezhetõ kettõsnek, hiszen az EU-tag-
államok sorban választják le jegybank-
jukról az önálló felügyeleti hatóságot.
Álláspontja szerint egyértelmû jel mutat
Európában az önálló felügyeleti hatósá-
gok kialakulása felé.

A bankfelügyeleti rendszereket több
szempont szerint is csoportosíthatjuk.
Lõrincné Istvánffy Hajna11 alapján be-
szélhetünk globális bankfelügyeleti rend-
szerrõl, mint például Ausztria, Dánia,
Svédország és az Egyesült Királyság ese-
tében, és olyan felügyeleti rendszerrõl is,
ahol a pénzügyi szolgáltatások három
alaptípusát külön hatóságok felügyelik,
mint például Finnországban, Spanyolor-
szágban, Görögországban, Hollandiában. 

A bankfelügyelet – mint ahogy azt már
említettem korábban – több európai uniós
nemzeti jegybank esetében a jegybanki

feladatok közé sorolható. Összegezve a
fentieket, az alábbi megállapításokat te-
szem.

A jegybankok mûködésükkel – melynek
alapfeltétele a jegybanki függetlenség –
több szempontból is hozzájárulnak a pénz-
ügyi rendszer megfelelõ mûködéséhez.
A jegybanki függetlenség és a jegybanki
feladatok között szoros kapcsolat van,
ezért a bankfelügyelet és a jegybanki füg-
getlenség is összefügg egymással. A jegy-
banki feladatok mennyisége, és sokkal
inkább minõsége vagy jellege – amit a tör-
vényhozás precízen rögzít minden tagál-
lam jegybankja esetében – meghatározza
az adott jegybank nemzetgazdaságban be-
töltött súlyát.

Az említett összefüggés nyilvánvalóan
csak egy része a jegybanki függetlenséget
befolyásoló tényezõhalmaznak, mely ösz-
szetevõk hatását összességében érdemes
vizsgálni. Tehát nem elegendõ a jegyban-
ki függetlenség szintjének megítéléséhez
az, ha tudjuk, melyek a vizsgált jegybank
feladatai.

Carmine Di Noia és Giorgio Di Gior-
gio12 tanulmányukban azt a kérdést vizs-
gálják, miszerint a bankfelügyelet és a
„hagyományos” jegybanki feladatok egy
kézbe összpontosítása nem gyengíti-e
meg a bankfelügyeleti rendszert és nincs-
e a monetáris politika hatékonyságára is
negatív hatással: 

Lõrincné Istvánffy Hajna szintén ezzel
kapcsolatban fejti ki véleményét.
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10 Tomas Tõzsér: Opinions on the optimum institu-
tional structure for bank supervision, BIATEC,
Volume X, 6/2002. 18. oldal.

11 Lõrincné Istvánffy Hajna: Pénzügyi integráció
Európában, KJK Kiadó, 2000. 351. oldal.

12 Carmine Di Noia és Giorgio Di Giorgio: Should
banking supervision and monetary policy tasks be
given to different agencies? October, 1999.,
International Finance.



„A jegybank égisze alatt folyó felügyeletet az indo-
kolja, hogy a jegybanknak egy fontos feladata a pénzügyi
rendszer stabilitásának a biztosítása, a rendszer összeom-
lását eredményezõ pénzügyi folyamatok kivédése. Az egy
kézbõl gyakorolt felügyelet mellett szól az is, a jegybank
a bankok végsõ hitelforrása, így indokolt, ha folyamato-
san részt vesz a bankok tevékenységének az ellenõrzésé-
ben is. E felvetésnek az mond ellent, hogy a jegybank ki-
zárólagos felelõssége a bankrendszer mûködéséért eset-
leg fellazítja a monetáris politikát, mivel a jegybank köte-
lességének tekinti a bankok likviditási problémáinak
megoldását.”13

A bank vagy a teljes pénzügyi szektor
felügyeleti rendszerével kapcsolatos kér-
dést nem lehet csupán gazdasági kérdés-
ként felfogni, és pusztán közgazdasági té-
zisek segítségével megoldani. Pierluigi
Ciocca14 szerint azt, hogy egy adott or-
szágban a pénzügyi felügyelet melyik in-
tézmény kezébe kerüljön, nemcsak gaz-
dasági kérdés, hanem több, egymásra
épülõ adottság és tényezõ következmé-
nye. Ezek sorában említi meg15 az ország
„joggyakorlatát”, ami alatt a kérdést kö-
rülölelõ alkotmányos és intézményi felté-
telrendszert és mûködést érti. Második-
ként emeli ki a felügyelet alapításának kö-
rülményeit, történetét, a jelenlegi mûkö-
dést, ezen belül is lényeges vonásként
említi az intézményi függetlenséget. Har-
madik befolyásoló tényezõként a változó
és változtatható „piaci szokásokat és véle-
kedéseket” említi meg.

1. Érvek a centralizáció mellett

Azok a szerzõk,16 akik a jegybank által
végzett bankfelügyelet mellett foglalnak
állást, általában az alábbi két érvvel tá-
masztják alá nézeteiket:
• Az elsõ szerint a bankfelügyeleti és

szabályozási feladatkör által a jegy-
bank értékes és egységes képet kap a
gazdaság egészérõl, ami a monetáris
politikai célkitûzés megvalósításában
segíti. 

• A második érv az elsõhöz szorosan
kapcsolódik: a bankok tevékenységnek
felügyelete jelentõs mértékben fokozza
a monetáris politika hatékonyságát.
A jegybank felügyeleti funkciója mel-

lett egy, az Európai Központi Bank által
kiadott tanulmány17 három érvet sorakoz-
tat fel:
• információ-alapú szinergiák a bankfel-

ügyelet és a „hagyományos” jegybanki
feladatok között;

• a mûködési kockázatra való teljesebb
koncentrálás;

• függetlenség és gyakorlati tapasztalat
hatékonyabb érvényesülése.
B. W. Fraser18 véleménye szerint a jegy-

banki feladatok körébe szerves módon il-
leszkedik a bankfelügyeleti tevékenység
ellátása is, ami nem csorbítja a jegybanki
függetlenséget.
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13 Lõrincné Istvánffy Hajna: Pénzügyi integráció
Európában. KJK Kiadó , 2000. 351. oldal.

14 A Bank of Italy elnökének általános helyettese.
15 Pierluigi Ciocca: Supervision: one or more institu-

tions? BIS Review 39/2001, (www.bis.org/review/
r010516d.pdf) page 1–4.

16 Nuran Gökbudak: Central bank independence, the
Bundesbank experience and the Central Bank of
the Republic of Turkey, Discussion Paper
No:9610, March 1996, page 14.

17 The role of central banks in prudential supervision,
www.ecb.int/pub/pdf/prudentialsupcbrole-en.pdf

18 B. W. Fraser beszéde: Central bank independence:
what does it mean? (on the 20th SEANZA Central
Banking Course, Karachi, 23 November 1994.)



2. Érvek a decentralizáció mellett

Azok a szerzõk, akik a jegybank és a
bankfelügyeleti rendszer elkülönítését
találják üdvözítõnek, több érvet is felsora-
koztatnak álláspontjuk mellett.

Cukierman szerint az egész bankrend-
szerre átgyûrûzõ hatású bankcsõdök sok-
kal könnyebben kialakulhatnak, ha a be-
tétbiztosítás, és egyáltalában a bankfel-
ügyelet a jegybank kezében van.

Heller álláspontja szerint a monetáris
politika makrogazdasági tevékenység,
ami az egyéneket csak közvetett módon
érinti, míg a szabályozó és felügyeleti te-
vékenység közvetlen befolyásolást jelent.
Az utóbbi években a központi bankok
függetlensége több tényezõnek köszönhe-
tõen jelentõsen megnövekedett, sok szer-
zõ egyre inkább hangsúlyozza, hogy ezzel
párhuzamosan viszont csökkent a jegy-
bankok elszámoltathatósága.

Pedro A. B. de Sourse álláspontja sze-
rint negatív irányú korrelációs kapcsolat
van a központi bankok függetlensége és
elszámoltathatósága között.

Az Európai Központi Bank kiadvá-
nya19 számba veszi a jegybanktól függet-
len, önálló felügyeleti intézmény alapí-
tása melletti érveket is, amelyek a követ-
kezõk:
• A felügyeleti rendszer és a monetáris

politika közötti érdekkonfliktus kiala-
kulásának nagyobb az esélye, ha a
jegybank egyben felügyeleti funkció-
kat is ellát;

• Erkölcsileg kétségbe vonható kiskapuk
és veszélyhelyzet kialakulásának na-
gyobb lehetõsége;

• Pénzügyi konglomerátumok kialakulá-
sa, határokon átívelõ pénzügyi szolgál-
tatások, a pénzügyi közvetítõk közötti
különbségek elmosódása általános ten-
dencia a tagállamokban, és ez önálló
felügyeleti hatóság kialakulását kíván-
ja meg;

• Indokolt elkerülni a jegybanki hatalom
túlzott koncentrációját.
Sam Vakin20 szerint sem jó az egészsé-

ges bankrendszer mûködése szempont-
jából, ha  maga a jegybank felügyeli a
kereskedelmi bankok tevékenységét. Ál-
lítását azzal indokolja, hogy azáltal, hogy
egy jegybankra azt a feladatot róják,
hogy a bankrendszer második szintjét el-
lenõrizze, valójában nem mást várnak el,
mint hogy saját korábbi ténykedésüket,
politikájukat vizsgálják felül. Jól szem-
lélteti állítását az a hasonlat, amivel a
bankfelügyeleti tevékenységet ellátó ban-
kokat a pártatlan szentek esetével veti
egybe.

Érdekes módon a monetáris politikai és
a felügyeleti hatóság elkülönítése mellett
érvelõ szerzõk nem hangsúlyozzák a
jegybanki függetlenség fontosságát mint
olyan okot, ami az elkülönítés mellett
szól. Ehelyett inkább a monetáris politi-
kára gyakorolt negatív hatást – a haté-
konyság csökkenését – emelik ki. A jegy-
bank által végzett felügyelet mellett érve-
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ket felsorakoztatók tábora szintén ritkán
utal a jegybanki függetlenségre. 

A jegybanki függetlenségrõl ebben a
kérdéskörben sem szabad elfeledkeznünk.
Abban az esetben, ha a jegybank a fel-
ügyeleti hatóság, vagy jelentõs szerepe
van benne, a jegybanki függetlenség EU-
tagállamokban garantált magas szintje ál-
tal biztosított az, hogy a kormánytól vagy
egyéb természetes vagy jogi személyektõl
független intézmény végezze a pénzügyi
rendszer szereplõinek felügyeletét. Tehát
ebbõl a nézõpontból a jegybanki függet-
lenség nem mint cél, hanem mint alap-
vetõ feltétel szerepel, mégpedig a pénz-
ügyi szektor egészséges és biztonságos
mûködésének biztosításához. 

A centralizáció–decentralizációval
kapcsolatosan vizsgálni kell még, hogy
a pénzügyi szolgáltatások három alap-
típusának felügyeletét egy intézmény
valósítja meg, vagy külön felügyeleti
hatóságok mûködnek a pénzügyi szol-
gáltatások különbözõ típusai felett.

Richard K. Abrams és Michael W. Tay-
lor21 szerint az a tény, miszerint egy adott
államban egységes-e a pénzügyi szektor
felügyelete, összefüggésben van a bank-
felügyelet és a monetáris politika elkülö-
nítésével vagy egységesítésével. A pénz-
ügyi felügyelet egységesítésének korai
példái22 olyan pénzügyi rendszerekben
jöttek létre, amelyek esetében nem a jegy-
bank volt a bankfelügyeleti hatóság.
Ugyanakkor ellenpéldát is említhetünk:
Ausztrália vagy Anglia esetében koráb-

ban a jegybank volt a bankfelügyeleti ha-
tóság, mégis tõle független, az egész
pénzügyi szektor felügyeletét ellátó fel-
ügyeleti intézményt hoztak létre.23

Abban minden szerzõ egyetért, hogy a
hatékony bankfelügyelet akkor érvénye-
sül, ha független intézmény – a korábban
általánosan kialakult szokás szerint füg-
getlen jegybank – keretei közé helyezi a
törvényhozás.

John G. Heimann24 szerint a fõ kérdés
tehát nem az, hogy melyik intézmény lát-
ja el a felügyeleti funkciókat, vagy hogy
konszolidált a felügyeleti rendszer vagy
sem. A hangsúly álláspontja szerint a fel-
ügyeleti intézmény függetlenségén van.
Ehhez képest másodlagos a felügyeleti
rendszer típusa.

Heimann a globális felügyeleti rend-
szer híveinek táborát erõsíti, folyamato-
san és fokozatosan globalizálódó vilá-
gunkban ésszerû és hatékony gondolatnak
tartja a pénzügyi rendszer különbözõ
alszektorai felügyeletének egy intézmény
alá rendelését, mint ahogy azt Angliában
a Financial Services Authority esetében
tették.

BANKFELÜGYELETI RENDSZEREK

AZ EURÓPAI UNIÓBAN

A tagállambeli jegybankok alapításához
hasonlítható jelentõséggel bír az Európai
Központi Bank, illetve a Központi Ban-
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kok Európai Rendszerének létrehozása.
A helyzet nehézségét fokozta, hogy tizen-
öt, eltérõ gazdasággal, monetáris politiká-
val és jegybankkal rendelkezõ államnak
kellett egy közös, minden érdeket megtes-
tesítõ jegybankot létrehoznia, illetõleg sa-
ját jegybankját a megváltozott körülmé-
nyekhez igazítania.

A tizenkét eurózónabeli jegybank kö-
zül tíz vagy közvetlenül felelõs a bankfel-
ügyeletért, vagy közvetett módon bár, de
jelentõs mértékben szerepe van a bankfel-
ügyelet – egyes esetekben, ahol globális
felügyeleti rendszerrõl van szó, a pénz-
ügyi szolgáltatások más típusainak a fel-
ügyeletének – ellátásában.

⇒⇒ Európai uniós tagállamok, ahol a
jegybank a bankfelügyeleti hatóság

1. Globális felügyeleti rendszer

Kizárólag a jegybank lát el felügyeleti
tevékenységet:
• Olaszországban a Banca d’Italia a

bankfelügyelet kiterjedt jogkörrel ren-
delkezõ intézménye. Idõszaki jelenté-
seket kap a kereskedelmi bankoktól,
amelyek alapján vizsgálja a bankok
likviditását és ellenõrzi, hogy mûködé-
sük megfelel-e a törvényi elõírások-
nak. 1998-tól a Banca d’Italia a pénz-
piaci felügyeleti hatóság is egyben, s
mint ilyen, szabályzatokat bocsát ki,
felügyeli a pénzügyi intézmények ala-
pítását és mûködését.
A felügyeleti jogkör bõvítésével párhu-

zamosan a jegybanki függetlenség garan-
ciáinak körét is kiszélesítette a törvény.
A garanciák közül kiemelném a vezetõ

jegybanki tisztviselõk hivatali idejének
meghosszabbítását, a felmentési okok
pontos törvényi rögzítését.

1998. június 1-je óta hatályos az új olasz
jegybanktörvény, ami az 1948. évi jegy-
banktörvényt váltotta fel. Az intézményi
felépítés módosításán túlmenõen jelentõs
változások történtek a függetlenséget ille-
tõen is. Az 1948. évi jegybanktörvény sze-
rint a Pénzügyminisztérium kötelezõ utasí-
tásokat adhatott a jegybanknak, illetve a
királyi megbízott meglehetõsen széles jog-
körrel rendelkezett. A törvénymódosítás
megszüntette a megbízott felügyeleti jogát.
• Írországban a jegybank, a Central

Bank of Ireland a globális felügyeleti
rendszer csúcsintézménye. A kereske-
delmi bankokon kívül nem banki pénz-
ügyi intézmények – mint például tõzs-
dék, befektetési cégek – tevékenységé-
nek felügyeletét is ellátja.
A jegybank és valamely felügyeleti

hatóság együtt látja el a felügyeleti te-
vékenységet: 
• Németországban a Deutsche Bundes-

bank hosszú idõn keresztül legfõbb
bankfelügyeleti hatóságnak számított.
A jegybank által végzett felügyeleti te-
vékenység törvény által meghatározott
célja az volt, hogy a bankokra – azok
alapítására, majd pedig mûködésére –
vonatkozó szabályok érvényesülését
ellenõrizze. Mivel a pénzpiacok libe-
ralizációja – ami leginkább az utóbbi
húsz évben gyorsult fel – a kereskedel-
mi bankok számára is számos új üzleti
lehetõséget tár fel, ezáltal potenciáli-
san megnõtt a banki mûködés kocká-
zata is. Annak érdekében, hogy a gaz-
daságban elkerüljék a bankok fizetés-
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képtelenségét, a felügyeleti tevékeny-
ségnek is lépést kell tartani a pénzpia-
ci változásokkal. 
2002. május 1-jén lépett hatályba a né-

met banktörvény legutóbbi módosítása,
mely megalkotta a Szövetségi Pénzügyi
Felügyeleti Hatóságot. A hatóság létreho-
zás nem jelenteti a Deutsche Bundesbank
felügyeleti funkcióinak elvesztését. Né-
metországban az 1961. július 10-én hatály-
ba lépett banktörvényt megelõzõen nem
volt egységes bankfelügyeleti rendszer és
struktúra. Ez a törvény hozta létre a bank-
felügyelet központosított rendszerét, élén a
Szövetségi Bankfelügyeleti Hivatallal. Ko-
rábban a Landok – 1948-as megalakulásu-
kat követõen – és a tartományi központi
bankok látták el a bankfelügyeletet.
• Belgiumban 2002. augusztus 2-án fo-

gadta el az országgyûlés a pénzügyi
szolgáltatásokról és a pénzügyi szektor
felügyeletérõl szóló törvényt. A jogsza-
bály a pénzügyi szektor felügyeletével
a Banki és Pénzügyi Tanácsot bízta
meg. A Belga Nemzeti Bank szerepét is
kijelöli az említett törvény25 a bankfel-
ügyelet ellátásában: az adott esettõl
függõen a belga jegybank Igazgatósá-
gának két vagy három tagja részt vesz
a Banki és Pénzügyi Tanács döntésho-
zatali eljárásában.

2. Partikuláris felügyeleti rendszer

• Portugáliában a Banco de Portugal a
bankfelügyeleti hatóság, a felügyelete

kiterjed a hitelintézetek és a pénzügyi
vállalkozások mûködésére. A jegybank
felelõs tehát a bankfelügyeleti rendszer
mûködéséért, viszont a partikuláris fel-
ügyeleti rendszernek megfelelõen két
önálló, a jegybanktól független intéz-
mény26 végzi a pénzpiacok (tõzsdék és
biztosító társaságok) felügyeletét. A há-
rom társintézmény közti koordináció
és a hatékonyabb információáramlás
céljából hozták létre a Pénzügyi Fel-
ügyelet Nemzeti Tanácsát, amelynek
tagjai sorában a Banco de Portugal el-
nöke is szerepel.

• Görögországban a Bank of Greece
felügyeleti jogköre csupán a hitelinté-
zetek tevékenységére terjed ki, míg a
pénzügyi szolgáltatások további két
alaptípusát tõle független intézmények
látják el. A bankfelügyelet törvényi ke-
reteit a 2076/92. törvény, valamint a
Görög Nemzeti Bank alapokmánya tar-
talmazza (89/299, 91/633, 91/31,
92/121). Partikuláris a felügyelet, azaz
a pénzügyi szolgáltatások három alap-
típusát külön-külön szervek felügyelik;
a Görög Nemzeti Bank csak a bankfel-
ügyeletet látja el.

• Hollandiában a jegybank a fõ bankfel-
ügyeleti hatóság. A befektetõvédelem
mellett az utóbbi évtizedekben növek-
võ jelentõségre tett szert a pénzügyi
rendszer stabilitása érdekében a pénz-
ügyi szolgáltatások egyenletes színvo-
nalának biztosítása is.
Más EU tagállamokhoz viszonyítva

Hollandiában a bankszektor koncentrál-
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26 A Securities Exchange Commission és a Portu-
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tabb, így nagyobb az esetleges bankcsõ-
dök „átgyûrûzõ” hatásának a lehetõsége
is, ezzel indokolják azt a tényt, hogy a
jegybank látja el továbbra is a kereskedel-
mi bankok felügyeletét.

Ugyanakkor partikuláris típusú a fel-
ügyeleti rendszer, hiszen a De Nederland-
sche Bank mellett a pénzügyi szektor to-
vábbi két területét a jegybanktól függet-
len intézmények felügyelik. A Pénzpiacok
Holland Felügyelete feladata a hatékony
befektetõ védelem, és az értékpapír-ke-
reskedelem ellenõrzése. 

A pénzügyi szektor harmadik területé-
nek, a biztosítási piacnak a felügyeletét a
Biztosítók Felügyeleti Hatósága végzi.

A jegybank és az említett két felügye-
leti hatóság napi kapcsolatban vannak
egymással, az információáramlás biztosí-
tott. A pénzügyi konglomerátumok gom-
ba módra szaporodnak Hollandiában is,
melyek egyszerre végeznek kereskedelmi
banki, értékpapír kereskedelmi, vagy biz-
tosítási tevékenységet, ezért a különbözõ
területek felügyeleti intézményei között
szoros kapcsolat szükséges. Éppen az em-
lített ok játszott szerepet a Pénzügyi Fel-
ügyeletek Tanácsának megalapításában
is, mely intézményben mindhárom fel-
ügyelet képviselve van. A Tanács koordi-
nációs funkciókkal rendelkezik, és a haté-
konyabb információcserét van hivatva
elõremozdítani.
• Spanyolországban a Banco de Espana

látja el a bankok felügyeletét. Partiku-
láris felügyeleti rendszerrõl van szó
ugyanakkor, mert a pénzügyi szektor
felügyeletében két másik, a jegybank-
tól független intézmény: az Értékpapír-
piac Nemzeti Felügyelete és az Általá-

nos Biztosító Testület is közremûkö-
dik. A jegybank a kereskedelmi ban-
kok, takarékszövetkezetek, kölcsönös
biztosító testületek, és a hitelintézetek
alapításának felügyeletét végzi.

⇒⇒ Európai uniós tagállamok, ahol nem
a jegybank a bankfelügyeleti hatóság

1. Globális felügyeleti rendszer

• Luxemburgban a Pénzügyi Szektort
Felügyelõ Bizottságot 1998-ban hozták
létre. 1999. január 1-jétõl egyetlen fel-
ügyeleti szerv látja el átfogóan és teljes
körûen a pénzügyi szektor tevékenysé-
geinek felügyeletét. Ami a szervezeti
felépítést illeti, hat szolgáltatáscsoport-
ról beszélhetünk, amelyek három na-
gyobb szervezeti egységbe tömörül-
nek. Az elsõ egységet a bankfelügyelet,
a kollektív befektetések szervezeti fel-
ügyelete és a pénzügyi eszközök piacá-
nak felügyelete alkotja. A második na-
gyobb egységet az információs rend-
szerhez, illetve az adminisztrációhoz
és a pénzügyekhez kapcsolódó szolgál-
tatások alkotják. Végül pedig a harma-
dik egység az általános titkárságot fog-
lalja magában.

• Dániában a Dán Pénzügyi Felügyeleti
Hatóság látja el a teljes pénzügyi szek-
tor felügyeletét. 1996-ig az Üzleti- és
Iparminisztérium keretei között mûkö-
dött, majd egy intézményi reformot kö-
vetõen – 2000 májusában a Folketing
több, a dán kereskedelmi és befektetési
bankokat érintõ törvénymódosítást fo-
gadott el, melyek 2000. június 1-jétõl
hatályosak – átkerült a Gazdasági Mi-
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nisztériumhoz, ahol jelenleg is mûkö-
dik. A management négytagú, 12 rész-
lege van és egy nemzeti tanács segíti a
munkáját.

• Angliában 1998 júniusától a bankfel-
ügyeletet nem a Bank of England látja
el, hanem egy újonnan alapított, füg-
getlen intézmény, a Pénzügyi Szolgál-
tatások Hatósága (Financial Services
Authority, FSA). A felügyelet egysége-
sen kiterjed a bankokra, a befektetési
szolgáltatókra és a biztosító társasá-
gokra. A testületnek 15 tagja van (el-
nök, 3 helyettes és 11 igazgató).
A felügyelet globális; a bankfelügyele-

tet és a befektetési szolgáltatók felügye-
letét egyesítették a Biztosítási és Befekte-
tési Testülettel 1998 júniusában, majd ezt
követõen a bankfelügyelet jogköre átke-
rült a Bank of Englandtõl az újonnan lét-
rehozott hatósághoz.

A pénzpiacokról és pénzügyi szolgálta-
tásokról szóló törvény négy feladatot fo-
galmaz meg az FSA számára: a pénzügyi
rendszerbe vetett bizalom megóvását; az
érthetõség növelését (az állampolgárok
számára olyan mennyiségû és minõségû
információt kell nyújtani, ami segíti a
pénzügyi rendszer jobb és teljesebb meg-
értését); befektetõk védelmét; és csökken-
teni a pénzügyi bûncselekmények számát.

A pénzügyi szolgáltatásokról és a pénz-
piacokról szóló 2000. évi törvény nem de-
finiálja a „bank” kifejezést. A Bank of
England – ilyen szempontból a korábban a
bankfelügyeletet ellátó intézmény – 1998
júniusától 2001 novemberéig közzétette
azon pénzügyi intézmények listáját, me-
lyeket „bank”-nak tekintett, és melyek te-
vékenysége fölött felügyeletet gyakorolt.

A Financial Services Authority követi
ezt a gyakorlatot, azaz meghatározza
– igaz, nem kötelezõ jelleggel, ez a felso-
rolás ajánlásnak tekinthetõ – kéziköny-
vében a bank fogalmát, és listát jelentet
meg az Angliában mûködõ bankokról. 
• Svédországban a pénzügyi szektor

globális felügyeletét a Finansinspektio-
nen végzi. Mintegy 2500 társaságot
felügyel, melyek sorában hitelintéze-
tek, brókercégek, tõzsdék, befektetési
alapok is megtalálhatóak.

• Ausztriában a Pénzügyminisztérium
látta el 2002. április 1-jéig a pénzügyi
szektor felügyeletét, a felügyeleti rend-
szer típusa globális, azaz a miniszté-
rium a bankok, biztosítók, tõzsdék
tevékenységét is felügyelte. Azóta a
globális felügyeleti rendszer fenntartá-
sa mellett új intézmény végzi a fel-
ügyeleti feladatokat: a Pénzpiacok Fel-
ügyeleti Hatósága.
Az öt részlegbõl álló Pénzügyminiszté-

rium „Gazdaságpolitika, európai integrá-
ció és pénzügyi piacok” nevû részlegének
minimális felügyeleti jogköre marad.

2. Partikuláris felügyeleti rendszer

• Finnország esetében nehéz a besorolás,
mivel a bankfelügyeletet a Finn Nem-
zeti Bank és a tõle intézményileg füg-
getlen Pénzügyi Szolgáltatások Hatósá-
ga (Financial Supervision Authority27

FSA) végzi. A finn FSA 1993-tól végzi a 

HITELINTÉZETI SZEMLE86

27 Az FSA elõdje a Banking Supervision Office volt,
mely 1922–1993 között látta el a felügyeleti fel-
adatokat.



jegybankkal összehangoltan, de attól
független döntéshozó testületként fel-
ügyeleti tevékenységét. Körülbelül 500
pénzügyi intézmény felügyeletét látja
el, melyek között vannak kereskedelmi
bankok, brókercégek, tõzsdék. Két mû-
ködési alapelve a lojalitás28 és a füg-
getlenség.29

Az FSA-ról szóló törvény általánosan
deklarálja a Finn Nemzeti Bank és a Fi-
nancial Supervision Authority közötti
mellérendelt kapcsolatot, mintegy arra
utalva, hogy a két intézmény között folya-
matos kapcsolat van, egyeztetés zajlik a
bankfelügyelet ellátása vonatkozásában.
Érdekes módon a jegybankról szóló tör-
vény nem említi annak a felügyeleti ható-
sággal való kapcsolatát, sõt, a jegybanki
feladatok között nem szerepelteti a bank-
felügyelet ellátásában való részvételt,
közremûködést.

A Financial Supervision Authority tör-
vény által meghatározott fõ feladatai a
következõk: irányelvek, rendeletek kibo-
csátása; törvények, rendeletek meghoza-
talában való résztvétel; hitelintézetek,
befektetési vállalkozások felügyeletének
ellátása; a felügyelt intézetek tevékenysé-
gének elemzés; a felügyelt intézetek által
szolgáltatott információk elemzése; az
önszabályozó piaci mechanizmusok fejlõ-
désének támogatása; átláthatóság biztosí-
tása a pénzügyi információk terén.

• Franciaországban az 1984. évi ban-
kokról szóló törvény három intézmény
között osztotta fel a felügyeleti felada-
tokat: Banking Regualtory Committe,
Credit Institutions Committee, Bank-
ing Commission.30 Emellett a Francia
Bank is komoly szerepet kapott a fel-
ügyeleti tevékenységben.
1996 júliusában módosították az em-

lített francia banktörvényt, az 1993. évi
európai befektetési direktívának megfele-
lõen. Az 1996. évi a pénzügyi tevékenysé-
gek modernizációjáról szóló törvény be-
építette az 1993. május 10-i, a beruházási
szolgáltatásokról szóló uniós direktívát a
francia jogba, módosította az 1984. évi hi-
telintézeti törvényt oly módon, hogy kiter-
jesztette a három már említett intézmény
jogkörét és nevüket is módosította; (Ban-
kig and Financial Regulatory Committee,
Credit Institutions and Investment Firms
Committee, Banking Commission, Na-
tional Credit and Securities Council).

Mindezt összefoglalva a 2. táblázat
mutatja. 

Vizsgálatom alapján az alábbi követ-
keztetésekre jutottam: a jelenlegi 15 EU
tagállam többségében a jegybankok még
mindig meghatározó szerepet kapnak a
bankfelügyelet ellátásában. Négy tagál-
lamban (Portugália, Görögország, Hol-
landia, Spanyolország) a jegybank a fõ
bankfelügyeleti hatóság; míg két tagál-
lamban (Írország, Olaszország) a jegy-
bank a globális pénzpiaci felügyelet
csúcsintézménye. Négy tagállamban (Né-
metország, Belgium, Finnország, Francia-
ország) a jegybank és tõle független pénz
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28 Az FSA alkalmazottjaira vonatkozó alapelv: az
alkalmazottak az FSA mûködési céljait szem elõtt
tartva végzik munkájukat.

29 Az FSA alkalmazottjai úgy végzik munkájukat,
hogy elkerüljék gazdasági, rokoni vagy baráti kap-
csolatok kialakulását és tevékenységükre befolyás
kialakulását az általuk felügyelt pénzügyi intézmé-
nyeknél. 31 A Bank Commission 1941-ben alakult meg.
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2. táblázat
Monetáris politikai és bankfelügyeleti hatóságok

az Európai Unió tagállamaiban

EU-tagállam    Monetáris politikai hatóság Bankfelügyeleti hatóság
Anglia Bank of England Financial Services Authority
Ausztria National Bank of Austria Ministry of Financ, Financial Market

Supervisory Authority
Belgium National Bank of Belgium Banking and Finance Commission, 

National Bank of Belgium
Dánia Danmarks Nationalbank Finance Inspectorate (Danish Financial

Supervisory Authority)
Finnország Bank of Finland Financial Supervision Authority
Franciaország Banque de France Commission Bancaire, Banque

de France
Görögország Bank of Greece Bank of Greece
Hollandia De Nederlandsche Bank De Nederlandsche Bank
Írország Central Bank of Ireland Central Bank of Ireland
Luxemburg Central Bank of Luxemburg Commission de Surveillance

du Secteur Financier
Németország Deutsche Bundesbank Deutsche Bundesbank, Federal

Financial Supervisory Authority
Olaszország Banca’d Italia Banca’d Italia
Portugália Banco de Portugal Banco de Portugal
Spanyolország Banco de Espana Banco de Espana
Svédország Sveriges Riksbank Finansinspektionen

A táblázat a szerzõ összeállítása

Forrás: Consolidated supervision in theory and practice. DAFFE/CMF, 2001

3. táblázat
Pénzügyi felügyeleti rendszerek típusai a világ országaiban

Mire terjed ki a felügyelet?
Jegybank látja el    Jegybanktól független

a felügyeletet                 felügyelet
Bankokra 51 6
Bankokra és értékpapír forgalmazókra 6 5
Bankokra és biztosítókra 13 11
Bankokra, biztosítókra és értékpapír
forgalmazókra

2 6

Összesen 72 28



piaci felügyeleti hatóság is részt vesz a
bankfelügyeletben. Öt tagállam (Anglia,
Dánia, Luxemburg, Svédország, Ausztria)
integrált felügyeleti rendszert hozott létre
(3. és 4. táblázat).

AZ EURÓPAI KÖZPONTI BANK

FELÁLLÍTÁSÁT KÖVETÕ VÁLTOZÁSOK

A TAGÁLLAMOK JEGYBANKJAINAK

FÜGGETLENSÉGÉBEN

Az EU tagállamok jegybanktörvényeinek
vizsgálata során az alábbi következeté-
sekre jutottam.

A Központi Bankok Európai Rendsze-
rében a jegybanki függetlenség kiemel-
ten fontos alapelv.

Ezen elv32 a következõket jelenti általá-
ban véve: sem az Európai Központi Bank,

sem pedig a Központi Bankok Európai
Rendszerében (KBER) részt vevõ nemzeti
jegybank, vagy annak döntéshozó testüle-
tei nem kérhetnek és nem is fogadhatnak el
semmilyen utasítást az EU intézményeitõl,
a tagállamok kormányaitól, más intézmé-
nyeitõl, vagy egyéb személyektõl. Ezt az
alapelvet akár explicite, akár implicite
minden EU-tagállam jegybanktörvé-
nyébe átemelték az EKB alapítása miat-
ti nemzeti törvénymódosítások során.

Az alapelv érvényesítése a függet-
lenséget több ponton is növelte a tagál-
lami jegybanktörvények megfogalmazása
szerint.

Általános tendencia, hogy a jegybanki
stáb tagjainak – itt is kiemelten a jegy-
bankelnöknek és az alelnököknek – a hi-
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A táblázat a szerzõ összeállítása

4. táblázat
Pénzügyi felügyeleti rendszerek típusai az EU tagállamaiban

Mire terjed ki Jegybank látja Jegybanktól Vegyes
a felügyelet? el a felügyeletet független felügyelet (jegybank és hatóság)

Bankokra 4 0 4
Bankokra és értékpapír
forgalmazókra 0 0 0
Bankokra és biztosítókra 0 0 0
Bankokra, biztosítókra
s értékpapír forgalmazókra 2 5 0
Összesen 6 5 4

32 A Maastrichti Szerzõdés II. Fejezete „Az Európai
Központi Bank céljai és feladatai” címet viseli.
A közös jegybank célkitûzéseit meghatározó Art.
2. visszautal az Európai Gazdasági Közösséget
létrehozó Római Szerzõdés 2. Fejezetére, mely a
közös monetáris politika szabályait tartalmazza.
Art. 105 1. „The primary objective of the ESCB
shall be to maintain price stability. Without preju-

dice to the objective of price stability, the ESCB
shall support the general economic policies in the
Community with a view to contributing to the
achievement of the objectives of the Community
as laid down in Article 2. The ESCB shall act in
accordance with the principle of an open market
economy with free competition, favouring an effi-
cient allocation of resources, and in compliance
with the principles set out in Article 3a.”



vatali idejét meghosszabbították. Auszt-
ria, Németország, Spanyolország, Olasz-
ország, Anglia emelhetõ ki példaként. El-
lenpéldát jóval kevesebbet találni: to-
vábbra is határozatlan idõre választják
Dániában a döntéshozó testület tagjait a
jegybankelnök kivételével.

Ugyancsak az EU-s követelmények ér-
vényesülése látszik az összeférhetetlen-
ségi szabályok, és a vezetõ tisztségvise-
lõk felmentésével kapcsolatos szabályok
pontosabb rögzítésében. (A jegybank ve-
zetõ tisztviselõi egyetemi oktatói, lektori,
tudományos munka kivételével más mun-
kaviszonyt, munkavégzésre irányuló jog-
viszonyt nem létesíthetnek. A felmentési
okok között szerepel általában a munka-
végzésre tartósan képtelen állapot, adott
életkor – 70 év – betöltése, alkalmatlanná
válás stb.)

Korábban egyes jegybanktörvények
nem tiltották a királyi vagy kormány-
zati hivatalnokok, a Pénzügyminisz-
térium befolyását a jegybanki döntés-
hozásra. A módosításokat követõen a
helyzet alapvetõen megváltozott, és a
KBER-alapelvnek megfelelõ szabályozás
töltötte be a joghézagot. Portugália, Hol-
landia, Írország esetében megszûnt a
Pénzügyminisztérium befolyási lehetõsé-
ge a monetáris politikai döntések tekinte-
tében. Belgiumban megszûnt a királyi
biztos (Royal Commissioner) jegybanki
mûködést ellenõrzõ jogosítványa.

A tagállami jegybanktörvények az ár-
stabilitást határozzák meg – szintén a
KBER-beli szabályozással összhangban –
a jegybank elsõdleges célkitûzéseként.

A módosítások hatályba lépését ille-
tõen a következõk állapíthatók meg.

Általában a függetlenséget növelõ, és
az árstabilitást elsõdleges célként megfo-
galmazó módosítások az Európai Köz-
ponti Bank létrejöttének idõpontjára – te-
hát 1998. július 1-jétõl – léptek hatályba.
Egyéb módosítások általában csak akkor
léptek hatályba, amikor a tagállam csatla-
kozott az Európai Gazdasági és Monetáris
Unió harmadik szakaszához.

⇒⇒  Bankfelügyelet és jegybanki függet-
lenség a Központi Bankok Európai
Rendszerében

A Központi Bankok Európai Rendsze-
rében a bankfelügyelet az Európai Köz-
ponti Banktól független intézmény kezé-
be lett helyezve: az Európai Bankfelügye-
leti Bizottság (European Banking Super-
visory Committee) végzi a felügyeleti
tevékenységet.

Véleményem szerint a bankfelügyelet
nincs teljes mértékben elválasztva az Eu-
rópai Központi Banktól, hiszen a Szerzõ-
dés lehetõséget nyújt számára közremû-
ködni a pénzügyi rendszer stabilitásának
és a hitelintézetek prudenciális felügye-
letének megteremtésében.

Article 195(5) „The ECB shall contribute to … pru-
dential supervision responsibility of credit institutions
and the stability of the financial system.”

A 165(6) is az említett 195(5) szakasz-
hoz hasonló módon jelöli ki az Európai
Központi Bank helyét, mely alapján a
bankfelügyeleti hatóságok felkérhetik
az Európai Központi Bankot hitelinté-
zetek és más pénzügyi szolgáltatási te-
vékenységet végzõ intézmények – kivéve
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a biztosító intézeteket – felügyeletének
vonatkozásában lásson el speciális felada-
tokat. 

⇒⇒ A jegybanki függetlenség értelmezé-
se az európai uniós joganyagokban

Article 107. „When exercising the
powers and carrying out the tasks and
duties conferred upon them by this Treaty
and the Statute of the ESCB, neither the
ECB, nor a national central bank, nor
any member of their decision-making
bodies shall seek or take instructions
from Community institutions or bod-
ies, from any government of a Member
State or from any other body. The Com-
munity institutions and bodies and the
governments of the Member States under-
take to respect this principle and not to
seek to influence the members of the deci-
sion-making bodies of the ECB or of the
national central banks in the performance
of their tasks.”

A Maastrichti Szerzõdés III. fejezeté-
nek 7. szakasza a következõképpen fogal-
mazza meg a jegybanki függetlenséget:

Article 7. Independence „In accor-
dance with Article 107 of this Treaty,
when exercising the powers and carrying
out the tasks and duties conferred upon
them by this Treaty and this Statute, nei-
ther the ECB, nor a national central
bank, nor any member of their deci-
sion-making bodies shall seek or take
instructions from Community institu-
tions or bodies, from any government
of a Member State or from any other
body. The Community institutions and
bodies and the governments of the Mem-
ber States undertake to respect this prin-

ciple and not to seek to influence the
members of the decision-making bodies
of the ECB or of the national central
banks in the performance of their tasks.”

Az angol nyelvû idézetekben félkövér
betûtípussal emeltem ki a jegybanki füg-
getlenséggel foglalkozó szakirodalomban
oly gyakran idézett, legfõbb alapelvnek
tekintett szabályt. Valójában az idézett
alapelv a jegybanki függetlenség mindhá-
rom oldalának – személyi, intézményi-
funkcionális és a pénzügyi oldal – alapve-
tõ hivatkozási pontját jelöli meg. 

Személyi olyan értelemben, hogy sem
az Európai Központi Bank, sem pedig a
tagállami jegybankok döntéshozó testüle-
tei tagjai nem fogadhatnak el, és nem is
kérhetnek semmilyen utasítást a Közösség
intézményeitõl, testületeitõl, a tagállami
kormányoktól, és harmadik – az említett
két körön kívül esõ – személytõl sem.

Intézményi-funkcionális független-
ség megalapozása is, hiszen nem csupán a
döntéshozó testületek tagjaira mint termé-
szetes személyekre vonatkozik a fent idé-
zett szabály, hanem az Európai Központi
Bankra, és a tagállami jegybankokra mint
önálló jogi személyekre is. Jelentése a kö-
vetkezõ: a jegybank feladatai pontosan
rögzítettek megfelelõ jogi dokumentu-
mokban, és e meghatározottakon túlme-
nõen nem szabnak számára semmi más
teljesítendõ feladatot. Szintén a funkcio-
nális függetlenség vizsgálati körébe tarto-
zik az, hogy a számára elõírtak között ne
legyen belsõ ellentmondás.

Feladatai végrehajtása tekintetében
nem kér iránymutatást, illetve nem fogad
el utasítást harmadik féltõl (aki lehet tag-
állami nemzeti jegybank, a közösség szer-
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vei stb.), illetve az említett személyek,
szervezetek szavazati joggal nem vehet-
nek részt a jegybank döntéshozatalában,
és nem függeszthetik fel, vagy semmisít-
hetik meg a KBER keretében hozott dön-
téseket.

A pénzügyi értelemben vizsgált jegy-
banki függetlenség a jegybankok állami
költségvetéstõl független mûködésének
garanciáit tartalmazza, az idézett „jegy-
banki függetlenségi alapelv” explicit mó-
don nem tér ki ezekre. Véleményem sze-
rint viszont magának az Európai Köz-
ponti Banknak az alapítása a pénzügyi
függetlenség megvalósulása. Az Európai
Központi Bank jegyzett tõkéje 5 Mrd
euró, kizárólagos tõkejegyzõi a nemzeti
központi bankok, melyen belül egy adott
jegybankra jutó jegyzett tõke részarányt
az adott ország gazdasági fejlettsége és la-
kosainak száma alapján határozták meg.

1998 júniusában a Kormányzó Tanács
határozata (EKB/1998/1)33 megállapítot-
ta, hogy az egyes tagállamok központi
bankjai az Európai Központi Bank tõ-
kejegyzésekor – a jegybank alaptõkéje
5 Mrd euró – milyen súllyal34 rendelkez-

zenek. Fontos hangsúlyozni – a jegybank
függetlensége szempontjából –, hogy a
bank alaptõkéjét nem a tagállamok, hanem
a tagállami jegybankok jegyzik.35 A pénz-
ügyi függetlenség garanciája tehát az,
hogy nem a tagállamok, hanem a tagálla-
mi jegybankok az Európai Központi Bank
tõkejegyzõi.36

Összegzés

Jelen tanulmányban az európai uniós
bankfelügyeleti rendszereket és a jegy-
banki függetlenség fõbb elveit ismertet-
tem. Állításom, miszerint a jegybanki
függetlenség és a bankfelügyeleti rend-
szer intézményi felépítése és mûködése
között kapcsolat van, nem jelenti azt,37

hogy csakis azok a jegybankok tekint-
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33 Decision of the European Central Bank of 9 June
1998 on the method to be applied for determining
the national central banks’ percentage shares in the
key for the capital of the European Central Bank
(EKB/1998/1).

34 A súly kiszámítása a következõképp történt: 
Egy nemzeti bank súlya az érintett tagállam
népességének és GDP-jének közösségen belüli
arányainak számtani átlagaként adódik. A népessé-
gi adatoknál az 1996-os átlagos népességi adatokat
vették számításba. A közösségen belüli GDP-arány
esetében a GDP piaci áron adatokat 1991 és 1995
között minden évre kiszámították. Egy tagállam
súlya a közösség GDP piaci áron mutatójában a
tagállamok 5 évre számított össz-GDP-n belüli
százalékos aránya. A bankok súlyát 4 tizedesjeg-
gyel adták meg.

35 A legnagyobb részesedése a Deutche Bundesbank-
ünak van (24,4096 százalék), a legkisebb a
Luxemburgi Jegybanké (0,1469 százalék), a Bank
of Englandé közepesnek mondható (14,7109
százalék)

36 A jegybank Kormányzó Tanácsának további hatá-
rozatai alapján a nemzeti jegybankoknak az általuk
jegyzett tõkét teljes egészében be kellett fizetniük,
ha országuk a monetáris unió harmadik szakaszába
lépett.
Ezzel ellentétben a többi ország jegybankja csak az
általa jegyzett tõke öt százalékát volt köteles befi-
zetni.
Magyarország – vagy más, tagjelölt országok –
EU-csatlakozása esetén jegybankunk integrálódik
majd a KBER rendszerébe, és ez természetesen azt
is jelenti majd, hogy a Magyar Nemzeti Bank az
EKB részvényese lesz, valamint a magyar jegy-
bankelnök tagja lesz a Kormányzótanácsnak. Ma-
gyarország lakosságszám és gazdasági teljesít-
mény alapján számolt jövõbeni részesedése 1 szá-
zalék alattira becsülhetõ.

37 Példaként Svédország említhetõ, ahol a Sveriges
Riksbank egy független jegybank, viszont a bank –
valamint a pénzügyi szolgáltatások valamennyi tí-
pusának – felügyelete egy tõle függetlenül mûkö-
dõ intézmény, a Finansinspektionen feladata.



hetõk függetlennek, melyek bankfel-
ügyeleti hatóságok is egyben. Illetve azt
sem jelenti, hogy azon jegybankok füg-
getlenek, melyek nem bankfelügyeleti
hatóságok is egyben. Állításomat az EU
tagállamok jegybanktörvényei és az Eu-
rópai Központi Bank Statutuma is igazol-
ja. Anglia, Dánia, Luxemburg, Svédor-
szág és Ausztria esetében a globális pénz-
ügyi felügyeleti rendszer központi intéz-
ménye nem a jegybank, hanem egy füg-
getlen felügyeleti hatóság. Ha a szóban
forgó tagállamok esetében megvizsgáljuk
a jegybanki függetlenséget, a maastrichti
értelemben vett függetlenség messzeme-
nõkig érvényesül.

Nehezíti a jegybanki függetlenségre
hatást kifejtõ tényezõk egyenkénti meg-
ítélését a Központi Bankok Európai
Rendszere követelményeinek való meg-
felelés is. 1998-ban és 1999-ben sorra
módosították a tagállamok jegybanktör-
vényeit, fõleg ami a jegybanki függet-
lenség és a monetáris politika területét
érinti, a Központi Bankok Európai Rend-
szerébe való integrálódás miatt. Sok tag-
államban a bankfelügyeleti rendszert is
módosították, így még problémásabb
megtalálni a helyes választ, a jegybanki
függetlenség és a bankfelügyelet kapcso-
latát illetõen.

Ezen túlmenõen a korábban már emlí-
tett jogi háttér, intézményi keretek, vala-
mint a jegybank és a felügyeleti rendszer
kialakulása, mûködése során ért hatások
mind olyan tényezõk, melyeket a bankfel-
ügyelet és a jegybank viszonylatában szá-
mításba kell venni.

Tehát a jegybanki függetlenség – fõ-
leg törvényi értelemben – anélkül is
megvalósítható, hogy a jegybank látná el
a bankfelügyeletet egy adott országban.
Ugyanakkor nem lehet figyelmen kívül
hagyni azt az általános tendenciát, ami a
monetáris politika eszköztárának átala-
kulását érinti: a nyíltpiaci mûveletek
hangsúlyosabbá válnak a regulatórius
szabályozáshoz képest. Ezért talán cél-
szerûbb, ha a jegybank a felügyeleti
rendszerben – ha nem is központi –, de
fontos helyet foglal el, hiszen a bankfel-
ügyelet ellátása során hatékony eszkö-
zökkel tudja befolyásolni a bankrendszer
mûködését. Ha egy adott jegybank látja
el a felügyeleti jogokat, az véleményem
szerint nem csorbítja a jegybanki függet-
lenséget, sõt, mivel nagyobb rálátással
rendelkezik a gazdaság egészére, hatéko-
nyabb monetáris politikát tud megvalósí-
tani, ami a funkcionális függetlenséget
növelheti.
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