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Bevezetés

A Bécsi Kezdeményezés 2020. juniusi foruman az Eurdpai Kézponti Bank (EKB)
feliigyel6bizottsagdnak elnéke kiemelte, hogy a kozép-kelet- és délkelet-eurdpai
orszagok (CESEE) bankszektora sokkal erGsebb poziciéban van mind a téke, mind
a likviditas tekintetében, mint az el6z6 globalis pénziigyi valsag idején. , A Bécsi
Kezdeményezés tiz éve” ciml emlékkdnyv részletes magyardzatot ad az olvasdknak
a szerz6k szemszo6gébdl arra vonatkozdan, hogy mi tortént a régié bankjaival, és
hogyan vdltak ellenalléva 2009 és 2019 kozott.

Miutan a kozép- és kelet-eurdpai orszagok 1989-ben megnyitottak gazdasagaikat,
jovedelmez6 piacot biztositottak a nyugat-eurdpai bankcsoportok szamara. Ez azt
eredményezte, hogy 2008-ban a bankok 70 szazaléka kilfoldi tulajdonu volt. A nem-
zetkozi banki tevékenységnek kdszonhetben egy olyan csatorna nyilt meg a régio
irdnyaba, amely megkonnyitette a t6kearamlast, a technoldgiai fejlédést, a know-
how és a pénzlgyi jartassag, valamint a piaci és likviditasi kockdzat aramldsat is.
Az amerikai masodlagos jelzalogpiaci valsag hatasara 2007-ben az eurdpai bank-
szektorban erételjesen csokkent a bankkdzi likviditds. A CESEE-régié minden orszaga
aggoddott amiatt, hogy a multinaciondlis bankok tovabbra is finanszirozzdk-e majd
a régidbeli tigyfeleket a helyi ledanyvallalataikon keresztiil.

2009-ben |étrejott az Eurdpai Bankkordindcids Kezdeményezés, kdzkedveltebb ne-
vén a ,Bécsi Kezdeményezés” (,Vienna Initiative”, tovabbiakban: VI), amelyet azért
hoztak létre, hogy segitsenek a CESEE-orszagoknak® megdrizni a bankrendszeriik lik-
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viditdsat és leklizdeni a globalis pénzigyi valsag hatasait. A VI résztvevéi a régidban
lednyvdllalattal rendelkez8, EU-ban m(ikodé bankcsoportok, a nemzetkozi pénziigyi
intézmények (international financial institutions — IFI-k), az Eurdpai Bizottsag (EB),
az EKB, valamint az érintett orszagok pénziigyi hatdsagai. A 2009 és 2019 kozott
sikeresen mikodé VI egyediildllé informalis koordindcids férum volt, amely lehe-
t6séget biztositott a résztvevéknek a rendszeres taldlkozasra és véleménycserére
a CESEE-régid pénziigyi folyamataival kapcsolatban. A Bécsi Kezdeményezés 10.
évforduldjara az Irdnyitd Bizottsag emlékkonyvet készitett a legfontosabb szereplSk
tanulmanyaibdl. A konyv szerzGi vezetd kdzgazdaszok, tuddsok, nemzetkozi pénzigyi
intézmények szakértdi, nemzeti és nemzetkdzi hatdsagok felsGvezetdi és a régidban
lednyvallalattal rendelkez8, EU-bazisu bankcsoportok vezet6i, akik a VI-ben részt
vevl szervezeteknél dolgoztak abban az idészakban. A konyv kilénlegessége, hogy
az olvaso a tagok szemszogébdl mutatja be a VI mikodését.

A tizenkilenc tanulmanyt tartalmazd konyv ot f6 részre tagolddik: 1) torténelmi
attekintés; 2) a Bécsi Kezdeményezés eredményessége a 2009-2011-es valsag ide-
jén; 3) a Bécsi Kezdeményezés 2.0: a valsadg utdni stressz hatdsa a hatarokon atnyu-
|6 banktevékenységre; 4) a hatarokon atnyulé banktevékenység jovdje; 5) a Bécsi
Kezdeményezés eredményeibdl levonhaté kovetkeztetések. A kiilonb6z6 stilusban
irt tanulmanyokat olvasva képet alkothatunk a f6bb résztvevék szerepérdl. A kotet
mellékletben tartalmazza a 2019. marcius 27-én Bécsben megtartott konferencia
Osszefoglalojat is.

A Bécsi Kezdeményezés attekintése

A kdnyv a Bécsi Kezdeményezés részletes, tényszer( torténelmi attekintésével kez-
ddédik, amelyet Mark Allen irt (13-52. 0.). A VI elsG fazisa (Bécsi Kezdeményezés
1.0) a pénziigyi tamogatasra 0sszpontositott, amivel jelzést kildétt a nemzetkozi
pénziigyi piacnak, és visszaallitotta a piacok bizalmat. A VI elsé fazisat a tuddsok
nagyon kedvezden fogadtdk. A kdtetben tdbbszor idézett Pistor kiemelte a latva-
nyos, azonnali eredményeket. ,Annak eredményeképpen, hogy a transznacionalis
csoportok megdllapodtak abban, hogy nem vonulnak ki a piacrél anélkil, hogy ne
egyeztetnének, s6t néhany bankcsoport fel is t6késitette az ezekben az orszdgokban
taldlhato lednyvallalatait, a kozép-kelet-eurdpai piacon miikédé transznacionalis
bankcsoportok egyetlen leanyvallalata sem omlott 6ssze.”? De Haas és szerzétdrsai
(2012)® hangsulyoztdk, hogy a VI egy atfogd koz- és maganszektor kozotti part-
nerséggé fejlédott, amely 0sszekapcsolta az IMF és az EU makroszintl pénzigyi
tdmogatdsat (,bail out”) és a nemzetkozi pénzigyi intézmények finanszirozasat,

2 Pistor, K. (2012): Governing Interdependent Financial Systems: Lessons from the Vienna Initiative. Colombia
Law and Economics Working Paper No. 396, 21 March. http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.1792071, 8. o.

3 De Haas, R. — Korniyenko, J. — Loukoianova, E. — Pivovarsky, A. (2012): Foreign Banks and the Vienna Initiative:
Turning Sinners into Saints? IMF Working Paper, WP/12/117, International Monetary Fund. https://www.
imf.org/external/pubs/ft/wp/2012/wp12117.pdf
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valamint koordindlta azt, hogy a maganszektor kitettségeit fenntartsa (, bail in”).
A kotet masodik részében (145-159. 0.) De Haas és Tabak korabbi elemzéseik alap-
jan bemutattak néhany empirikus bizonyitékot a VI hatékonysagara vonatkozdan.
Harom kérdésre keresték a valaszt: 1) ceteris paribus voltak-e megfigyelhetd k-
I6nbségek a VI-ben részt vevs bankok hitelezési magatartdsdban a VI-ben részt nem
vev6 bankokhoz képest; 2) a VI-ben részt vevé multinaciondlis bankok hitelezési
magatartdsa kiilonbozott-e azokban az orszagokban, ahol kotelezettségvallalasi
levelet irtak ald; és 3) a kotelezettségvallalasi levelek aldirdsa elGidézett-e negativ
tovagy(irlizé hatast mas orszagok szamara. Azt talaltdk, hogy a VI-ben részt vevé
anyabankok ledanyvdllalatai dtlagosan gyorsabban névekedtek, mint a nem részt vevé
bankok leanyvdllalatai. A kotelezettségvallaladsi levelet aldiré anyabankok lednyval-
lalatai egy adott az orszagban sokkal stabilabb hitelez6k voltak, mint azon bankok
lednyvallalatai, amelyek nem irtdk ala a kotelezettségvallaldst. Mindazonaltal nem
taldltak bizonyitékot arra, hogy a VI-bankok kivonultak volna a VI-ben nem részt
veve orszagokbdl azért, hogy fenntartsak a kitettségiiket azokban az orszagokban,
ahol kotelezettségvallalasi levelet irtak ala.

2012-ben az eurovélsag és az Uj szabalyozdi kdvetelmények hatdsara Bécsi Kezde-
ményezés 2.0 néven elindult az egylittm(ikédés masodik fazisa. Ennek fékuszaban
a kovetkez6 témak alltak: a rendezetlen hiteldllomany kezelése, a hiteldllomany
novekedésének 6sztonzése, a régid pénziigyi stabilitasanak védelmét szolgdld keret
biztositdsa és a pénziigyi rendszer fejlesztéséhez nyujtott tandcsadasi tdmogatas.
A VI felismerte, hogy a banki hitelnyujtas el6tt allé akadalyokat el kell haritani. Ez két
irdnyvonalat hatarozott meg: a nemteljesité hitelek (NPL) kezelése és a kkv-k finan-
szirozasi eszkozokhoz vald hozzaférését tdmogatd garanciarendszerek alkalmazasa.
A VI lehetdséget biztositott a résztvevéknek arra is, hogy megvitassak a kiillonb6z6
szabalyozasi kérdéseket, és létrehozzanak tobb munkacsoportot a régiot segité 4]
unids intézkedésekkel kapcsolatban. A legfontosabb munkacsoportok a kévetkezék
voltak: A Basel Il szabalyozds implementaldsa a feltorekvd piacokon, Nemteljesité
hitelek (NPL) a CESEE-régidban, az eurdpai bankunidban és feltérekvé Eurdpdban,
KKV-garanciarendszer, T6kepiaci unid, Innovacidfinanszirozas és az IFl-termékek fej-
lesztése a CESEE-orszagokban. A VI félévente kiadvanyokat jelentetett meg a régié
bankrendszerének hitelezési tevékenységének nyomon kdvetésére. llyen volt példaul
az Eurépai Ujjaépitési és Fejlesztési Bank (European Bank for Reconstruction and
Development — EBRD) 4ltal készitett ,,NPL Monitor” a CESEE-orszagok szamara, az
Eurdpai Beruhdazasi Bank (European Investment Bank — EIB) altal készitett, CESEE-or-
szagokra vonatkozo , Hitelezési kérdGiv”, valamint a , T6keattétel és hitelmonitor”.
2012-ben a VI strukturaja formalisabba valt. Jelenleg a legmagasabb informalis
dontéshozoé szerv az un. ,Full Forum” (Teljes Forum). A Full Forum Ulései kozott
az Irdnyité Bizottsag irdnyitja a Kezdeményezés munkajat, és az Irdnyitd Bizottsag
elnoke koordindlja az 6sszes nyilvanos nyilatkozatot. A VI munkdjanak operativ ta-
mogatdsat elsGsorban az EBRD biztositja.
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»Az eurdpai pénziigyi rendszernek a VI altal érintett részében kétségteleniil csokkent
az altalanos kockazati szint. Tobb helyi megtakaritast mozgdsitottak, és a hataro-
kon atnyulo t6kearamldsokat biztonsagosabb szintre csokkentették. A nettd hatas
azonban valdszin(leg az, hogy a legtobb kozép- és kelet-eurdpai orszagban mind
a pénziigyi eszk6zokhoz valé hozzaférés, mind a kockazati diverzifikacio lehet&ségei
korlatozottabbd valtak” (65. o.).

A , becsiiletes kozvetit6k” szerepe

A kotet nagy része a nemzetkozi pénziigyi intézmények véleményét tikrozi. A nem-
zetk6zi pénziigyi intézmények képviselSi hangsulyoztak, hogy szerepiik nagyon fontos
volt a Bécsi Kezdeményezésben, mivel ,becsiiletes kozvetit6knek” tekintették Sket,
akik képesek voltak a hirneviiket felhaszndlni és megteremteni a feltételeket ah-
hoz, hogy minden érintett felet a targyaldasztalhoz liltessenek. Mint ,nem érdekelt
felek”, semleges és konstruktiv szerepet tudtak vallalni, valamint kdzosen jelent6s
anticiklikus finanszirozast tudtak biztositani. , Az IFl-k azaltal, hogy megteremtették
a technikai feltételeket, lendiletet adtak a folyamatnak. Ez volt az els6 alkalom,
hogy az IFl-k rendszerként mlkodtek egyiitt, ahogy mindig is kellett volna” (371. o.).

A kotet nem emelte ki, hogy a VI j6 lehet6séget biztositott a nemzetkozi pénzigyi
intézmények szdmara a kozép-kelet-eurdpai régidba vald visszatéréshez. A valsag
el6tt mar a régidbdl vald kivonuldst tervezték, mivel ugy vélték, hogy ezek az or-
szagok mar elérték a ,fejlett orszag” kategdria szintjét, és a régié bankjai is kedve-
z6 piaci drakon jutottak forrashoz. 2009-ben és 2013-ban a nemzetkoézi pénziigyi
intézmények két kozos akcidtervet (JIFIAP) hoztak létre, amelyek keretében 75,7
millidard eurdt fektettek be a régidban. Ezek az akcidtervek mindkét fél szamara
elényosek voltak, mivel a nemzetkdzi pénziigyi intézményeknek lehetéségiik volt
itt viszonylag kis kockazattal befektetni, tovdbba tandcsadasi szolgdltatasaikat is
el tudtak adni. Az EIB 43,8 millidrd eurdt fektetett be. A hitelezés kettds funkcidt
toltott be: tdmogatta a végsé kedvezményezetteket — kis- és kdzépvallalkozasokat
(kkv-k) és kisebb infrastrukturalis projekteket —, tovabba a régié bankszektorat is.
A Vilagbank-csoport 17 millidrd eurdt fektetett be. A Vildgbank képviselSi hangsu-
lyoztak, hogy a Vildgbank-csoportban a kiilonleges egylttm(ikddés a VI keretében
elényos volt. A Nemzetkozi Pénziigyi Tarsasag (International Finance Corporation) és
a Nemzetkdzi Beruhazasbiztositasi Ugynokség (Multilateral Investment Guarantee
Agency - MIGA) egylttm(kodésiik sordn néhany Uj, kozos terméket is kifejlesztett,
koztik a MIGA legkeresettebb ,t6keoptimalizalasi termékét”, amely a szintetikus
t6ke szerepét tolti be a befektetési kategodria alatti feltérekvd piacokon leanyvalla-
lattal rendelkez6 nemzetkdzi bankok szamara. Az EBRD szerepe meghatarozé a VI-
ben: irdnyitja a , koordinacids szervezetet”, ezenkivil 6sszesen 15,1 millidrd eurdt
fektetett be. Az IMF a makroszint(i finanszirozasban 6t orszagban 6sszesen 31,2
milliard eurdt fektetett be.
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A banki hitelezés egyik f6 akadalya a nemteljesit6 hitelek magas szintje volt. Albdnia
esetében példaul az NPL-rata 2014-ben meghaladta a 20 szazalékot. Az EBRD képvi-
seldi kiemelték, hogy a magas NPL-allomany, a gyengébb hitelezés és a GDP-n6veke-
dés kozott szoros, kétirdnyu oksagi kapcsolat all fenn. A nemteljesit6 hitelek magas
aranya csokkentheti a hitelallomany béviilését és végsé soron a munkahelyterem-
tést, ami er6sen negativ hatdssal van a maganszektorra. Ez a nemteljesit6 hitelek
tovdbbi novekedését okozza, ami potencidlisan lefelé ivel§ spirdl kialakuldsdhoz
vezethet. A nemzetkozi pénziigyi intézmények komoly eréfeszitéseket tettek annak
érdekében, hogy segitsék a régiét a nemteljesité hitelek kezelésében. Emellett kapa-
citasépitést és technikai segitségnyujtast is biztositottak, és szakpolitikai ajanlasokat
fogalmaztak meg: 1) a prudencialis felligyelet javitasa, 2) az addssag-végrehajtasi
rendszerek és fizetésképtelenségi keretek reformja, valamint 3) a nehéz helyzet-
ben lev6 addssagpiacok fejlesztése érdekében. A kozzétett monitoringjelentések
hozzdajarultak a piacok hiteles tdjékoztatasahoz a kritikus id6szakokban. A szerke-
zetatalakitasi keretek atlathatosaganak novelésére és a tudasmegosztasra irdnyu-
[6 célkitlizésekkel 6sszhangban a VI honlapja* agazati referenciava valt (jelenleg
azonban csak a legfontosabb informacidkat tartalmazza, részletesebb tdjékoztatas
az EBRD és az EIB honlapjan olvashatd).

Az EIB képviselSi hangsulyoztak, hogy ebben a kérnyezetben a VI feladata mar nem
a valsagkezelés, hanem a pénzligyi szektor és a régid gazdasagi fejlédése szempont-
jabol kulcsfontossdgu teriiletek kozotti kapcsolatok megteremtése, igy példaul az
innovacid, a z6ld gazdasagra vald attérés, a digitalizacio stb. finanszirozasa (97. o.).

A Bécsi Kezdeményezés a hatdésagok szemszogébaol

Az Eurdpai Bizottsdg képviseldi ravilagitottak a valsdg éta bekdvetkezett felligye-
leti és szabdlyozasi valtozdsokbdl fakadd kihivasokra. A VI — mikézben figyelembe
vette a régidban m(ikddd bankok sajatos helyzetét — a fogadd orszagok szemszo-
gébdl nézve a felligyeletre és a szanaldsra vonatkozé észrevételek formalasanak
és a legfontosabb unids dontéshozdkkal valé megosztasanak férumava valt. Ezek
a megbeszélések az Eurépai Bankhatdsdg és a délkelet-eurdpai orszagok kozotti
Egyetértési Megdllapodas aldirasahoz vezettek. Egy masik kérdés az volt, hogy a ré-
gié bankszektora hogyan tudja teljesiteni a szavatold t6kére és a leirhatd, illetve
atalakithato kotelezettségekre vonatkozd minimumkoévetelményeket, tekintettel
a helyi t6kepiacok kis méretére.

A gazdasagok fejlédésével a pénzligyi piacok altal nyujtott szolgaltatasok fonto-
sabba valnak, mint a bankszektor altal nyujtott szolgaltatasok.> Kbvetkezésképpen

4 http://npl.vienna-initiative.com
° Demirgiic-Kunt, A. — Feyen, E. — Levine, R. (2012): The Evolving Importance of Banks and Securities Markets.
NBER Working Paper No. 18004. http://doi.org/10.3386/w18004
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a VI fékuszaban a CESEE-régié tékepiaci fejlédésének tdmogatasa allt, mivel ezek
az orszagok jelentGs felzarkdzasi potencidllal rendelkeznek, kiilondsen az Eurdpai
Bizottsag altal 2015-ben elfogadott T6kepiaci Unid Akcidterve utdn. A Tkepiaci Unid
célja a t6ke mobilizdlasa Eurépaban, és a vallalatokhoz, tobbek kozott a kis- és
kozépvdllalkozasokhoz, valamint infrastrukturdlis projektekhez torténd iranyitasa.
A VI |étrehozta a T6kepiaci Unié munkacsoportot, amelynek elndke az EB elndke
lett. A munkacsoport jelentése szerint a CESEE-orszagokban a t6kepiacok mélysége
és likviditdsa kisebb mértékd, mint mas unids tagallamokban. A csoport ezenkiviil
meghatarozta azokat a nemzeti, regionalis és unids szint( szakpolitikai intézkedé-
seket is, amelyek szlikségesek a CESEE-piacok fejlesztésének tdmogatasahoz.®

A VI elnéke a Horvdt Nemzeti Bank elnéke, aki hangsulyozta a VI fontos torténelmi
szerepét, valamint jelenlegi és jovébeli jelent6ségét. A magyar, a maceddn és az
albdn nemzeti hatésdgok képviseldi részletesen ismertették pénziigyi rendszereik
akkori helyzetét és a VI-nek az orszaguk bankrendszerére gyakorolt hatdsat. Ki-
emelték, hogy a likviditasi valsag sulyos hatdssal volt Magyarorszagra, Romdanidra,
Szerbiara, Ukrajnara és Lettorszagra, ezért 2008-ban az IMF-hez és az EU-hoz for-
dultak készenléti hitelért.

A bankcsoportok ledanyvdllalatai az alban bankrendszer nagy részét tették ki, de
konszolidalt szinten ezek a lednyvallalatok nagyon kis részesedéssel rendelkeztek
a mérlegikben. Az Albdn Nemzeti Bank elnéke kiemelte, hogy a fokozatos hiteldl-
lomany-leépités, valamint az unids bankok folyamatos eladasi, egyesulési és felva-
sarlasi folyamata azt eredményezte, hogy piaci részesedésiik folyamatosan csokken
mas, kilfoldi tulajdonud és hazai bankokkal szemben. A Narodowy Bank Polski szerzdi
a pénzigyi szektor szerkezetét elemezték. Azzal érveltek, hogy a pénziigyi rendszer
nem expanziv, nem segiti el6 a gazdasagi névekedést, mert nem biztosit elegendd
forrdst a gazdasag szamara. Mdsrészt, ha a pénziigyi fejl6dés tulsdgosan expanziv,
akkor a gazdasagi névekedésre gyakorolt pozitiv hatdsok csdokkennek, mikdzben
a gazdasagi és pénzlgyi volatilitas né. Ez a beruhazasok hatékonysaganak csokkené-
séhez vezet, mivel a pénziigyi forrdsokat nem a legtermékenyebb tevékenységekhez
allokaljak.

A Bécsi Kezdeményezés az EU-ban miikod6 bankcsoportok szemsz6-
gébdl

Ebben a kdétetben hdrom, a régidban tobb lednyvallalattal rendelkezé EU-beli bank-
csoport (Raiffeisen International, Société Générale és UniCredit) osztotta meg a VI-
vel kapcsolatos tapasztalatait. KépviselGik hangsulyoztdk, hogy a pénzpiaci forrasok

® EBCI WG (2018): Report by the Working Group on Capital Markets Union. http://vienna-initiative.com/
resources/themes/vienna/wp-content/uploads/2018/03/VI-CMU-Working-Group-Final-Report-March-2018.
pdf. Letoltés ideje: 2020. december 15.
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2009-ben apadni kezdtek. Radobbentek, hogy nincs egy olyan hivatalos férum, ahol
a nyugat- és kelet-eurdpai orszagok szabalyozo szervei informalisan megvitathat-
nak a nézeteiket, 6sszehangolhatnak a fontos intézkedéseket és egyeztethetnének
a kozos Ugyekben. A Société Générale képvisel6je a devizahitelek szerepét elemezte
a CESEE-orszagokban. A svdjci frank alapu hitelek nagyon kockdzatosak voltak, aho-
gyan azt 2015-ben is lathattuk, amikor Svdjc megsziintette a frank euréhoz rogzité-
sét. A Raiffeisen International képvisel6i 6sszefoglaltdk egyes megfigyel6k kétségeit
a Vl sikerével kapcsolatban. A VI egyfajta ,nemzetkdzi intézményi nyomast jelentett
a maganszektor bankjaira, és a legnagyobb bankok maradasra kényszeritésével se-
gitette a latszdlagos kozos cselekvés problémajat a bankok kotelezettségvallalasi
levelei, az IMF stabilizalddast segitd tevékenysége és az érdekeltek kdzotti nyilt
kommunikacio révén”. (349. o.).

A CESEE-piacon vald kitettség fenntartasa jo dontés volt a bankcsoportok részérdél,
mivel a nettd kamatmarzs még mindig magasabb ezekben az orszagokban. Az Erste
Group esetében 2018-ban a csoport netté kamatbevételének 70 szazaléka’ ebbdl
a régidbol szarmazott. Folyamatosan zsugorodik az EU-ban m(ikddé bankcsoportok
piaci részesedése mas kilfoldi tulajdonu és hazai bankokkal szemben, mivel a kis pi-
aci részesedéssel rendelkez6 bankcsoportok nem részesliiltek a méretgazdasagossag
elényeibdl. A Volksbank 2012-ben az orosz Sberbanknak, a Société Générale-csoport
pedig 2019-ben a magyar OTP-csoportnak adta el a lednyvallalatait.

A Bécsi Kezdeményezés mechanizmusanak sikere

Az EB képviseldi felvazoltak a VI mechanizmusanak sikerét, amely a kooperativ
megkozelitésnek, az uniés anyabankok kétoldalu és altalanos kotelezettségvallalasi
leveleinek, az eurdpai intézmények bevonasanak és a bankcsoportok intézményi /
irdnyitasi kornyezetének keverékén alapult, és szoros kapcsolatot eredményezett
az anyabankok és lednyvdllalataik kdzott.

Osszehasonlitottdk a VI-t és az északi-balti egyiittmiikédést, amelyrél a Bécsi Kezde-
ményezést mintdztak. Kiemelték, hogy a pénziigyi integracio az észak-balti régidban
el6rehaladottabb volt. Hat pénzlgyi csoport uralta Dania, Svédorszag, Norvégia,
Finnorszag, Esztorszag, Lettorszag és Litvania piacat, amelyek mérlegében jelentds
sulya volt a régio orszagaiban lévé kitettségliknek. Ugyanakkor az EU-ban m(ikodé
bankcsoportok mérlegében nem volt relevans a CESEE-orszagokban Iévé befek-
tetésiik. Az északi és balti dllamok jogi statusza félhivatalos, a VI pedig informalis,
nyitott szervezet, és barki csatlakozhat hozza.?
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,A Bécsi Kezdeményezés tiz éve” cimi emlékkényvrél

Ez a sajatos kooperativ megkozelités az egyik oka annak, hogy a VI mechanizmusa
mas korilmények kdzott nem tudott megfelel6en miikédni. Nagy-Mohdcsi az év-
fordulé alkalmabdl rendezett konferencian hangsulyozta, hogy Ukrajna esetében
a VI-mechanizmusok alkalmazasara tett kisérlet meghiusult, mert a fogadd orszag
szigoru kiigazitasi programjanak hidnydban a bankok sem vallaltak kotelezettségeket.
GOrogorszagban nem a Vli-re jellemzé megkozelités uralkodott. A bankok kézott nem
volt megallapodas, és kiilsé nyomds sem nehezedett rajuk.®

Kovetkeztetések

Az emlékkonyv az érintett kulcsfontossagu szereplSk és intézmények tapasztalatait
gy(jti 6ssze. A kotet eréssége, hogy szakértGk szemszogébdl ad attekintést a VI te-
vékenységérdl, torténetérdl és a régid orszagainak gazdasagara gyakorolt hatdsardl.
Ugyanakkor ez egyben az egyik leggyengébb pontja is, mert sok ismétlést tartalmaz.
A tanulmanyokat kiilonboz6 szerzék irtak, akik nem ismerték egymas munkajat,
igy egyes események, példaul a 2008-as kezdeti 1épések tobbszor is bekeriltek
a kényvbe. A kdtet nem mutatta be a VI-vel kapcsolatos eltér vagy ellentétes vé-
leményeket, s Ggyszintén elkelt volna a kotet kiegészitéseként néhdny kiilsd, a régid
pénziigyi szektoranak fejl6édésével kapcsolatos tanulmany és tudomanyos cikk is.

A konyvet azoknak a szakembereknek, tudésoknak és hallgatéknak ajanljuk, akiket
érdekelnek a CESEE-régidé pénziigyi szektoranak kihivdsai a kezdeményezés életre
hivdsa 6ta eltelt elsé tiz évben, a megolddsok és a nyitott kérdések, és elsé kézbdl
szeretnének tdjékozddni a témardl. Azoknak az érdekléd6knek is hasznara valhat,
akik szeretnének tobbet megtudni a nemzetkozi pénziigyi intézmények CESEE-ré-
gidban végzett tevékenységérdl, valamint az IFI-k altal irdnyitott informalis egyiitt-
mUkddés részleteirdl.
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