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Szorgalmas jogalkotok vagy piaci kényszer?
Avagy: miért nincs sziiksége a pénziigyi
szolgaltatasok piacanak Bolkestein-direktivara?

PELLE Anita' - SOMOS]Saroltd’

Tanulmdnyunkban az Eurdpai Union beliili egységes pénziigyi szolgdltatdsi piac
szabdlyozdsdval foglalkozunk. Attekintjiik, hogy az eurdpai integrdcic fejlédése sordn az
egységes piac, mint dltaldnos célkitiizés hogyan jutott el a fejlédésnek abba az dllapotdba,
amikor mdr az egyes részpiacok unios szintd szabdlyozdsa és e szabdlyoknak a tagdllamok
dltali dtvétele a téma. Megvizsgdljuk, hogy e folyamatban hol tart a pénziigyi
szolgdltatdasok piaca. A kérdés aktudlisan azért érdekes szdmunkra, mert az Eurdpai Unié
2005-ben tdrgyalt témdi kozott az egységes szolgdltatdsi irdnyelv elfogaddsa (amely az
el6z0, a belsd piacért felelds fébiztos neve utdn Bolkestein-direktiva néven hiresiilt el) a
fébb prioritdsok kozot szerepelt, amit nem csak a szakmai korok, de a szélesebb
kozvélemény részérdl is nagy érdeklddés kisért.

Kulcsszavak: Eurdpai Unid, szabdlyozds, Romai Szerz8dés, pénziigyi szolgdliards,
tékepiac.

1. A szabdlyozis fejlédése

A szolgéltatdsokat az utdbbi évtizedekig rendszerint masod-, vagy harmad-
lagos teriiletként kezelték az agrar szektor és az ipari termékek utdn. Azonban il-
leszkedve a vildgban uralkodd tendencidkhoz, és ahhoz, hogy a tékefelhalmozas
forrdsa egyre inkdbb az immateridlis javakbél eredeztethetd, az Eurépai Uniéban
is teret héditanak a szolgéltatdsok, amelyek igy megkovetelik a sziikséges kornye-
zet kialakitdsat. Ilyen ,,megszokott” kornyezetben az egységes belsd szolgéltatdsi
piac kiépitését szolgdld, 2004-ben az uniés dontéshozdk elé tart direktiva-tervezet
forradalminak hatott.
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A Romai Szerzédés® értelmében az Eurdpai Gazdasagi Kézdsség alapitoi-
nak az eurdpai piacok integraciéja volt a legkorabban kinyilvanitott célja. A k6zds
piac és a gazdasagi és monetaris uni6, mint integraciés fokozatok kialakitasaban
lattak a tovabbi eurdpai egytittmiikodés és fejlodés feltételeit. A Szerzddéssel a ta-
rifdk és az egyéb kereskedelmi korlatok lebontasan keresztiil igyekeztek tamogatni
a szabadabb kereskedelmet és igy az eur6pai gazdasagi novekedést és stabilitast’.
A kezdeti elképzelés az volt, hogy a vamok és mennyiségi korlatozasok egyszerti
eltdrlése egy torésektdl mentes piacot fog eredményezni 12 éven beliil. Ehhez
azonban sziikség volt a piaci integracié belsé megkozelitésére is. Ennek megfele-
16en a piaci integracié masik oldalat, az egységes belsd piacot is célként tiztek ki,
hiszen ezen keresztiil valdsulhatott meg a tényezok — aruk, személyek, szolgaltata-
sok és tOke — szabad 4ramiasa.

Annak ellenére, hogy az elsd lépcsofok, a vdmunid létrehozasa id6 elétt,
1968-ra megtortént, a kovetkezd 1épések — a Kozos Piac és az Egységes Belso Piac
— mar j6éval nehézkesebbnek tiintek. Tobb évnyi stagnélas és a Cockfield-jelentés
utdn a Kozosség egy Fehér Konyvért ,kidltott”, amelyen keresztiil a Lord
Cockfield altal vezetett Europai Bizottsag megnevezte a tovabbi integracio ellen
haté tényezoket (EC 1985). Szintén Ok hivtak fel a figyelmet a hidnyossagokra a
négy szabadsag tényleges megvaldsuldsa terén. Ajanlasaikat csak az Egységes Eu-
ropai Okmannyal vezették be 1986-ban, am ez kétségteleniil lendiiletet adott a pia-
ci integracidnak, hiszen az Egységes Bels6é Piac kiépitésének terve ezzel bekeriilt
az elsddleges joganyagba. Az emlitett Fehér Konyvben az Egységes Belso Piac
létrehozasanak hataridejét 1992-re thzték ki.

Fontosnak tartjuk itt kiemelni a témank szempontjabdl kihagyhatatlan pér-
huzamot a vamunio egyik ,,terméke” — a szdrmazasi orszag elv — és egy, a
szolgaltatasok kapcsan megfogalmazott elv — az egyetlen bankengedély el-
ve — k6zott. Nem mellékesen jegyezziik itt meg, hogy a késObbiekben alta-
lunk targyalt, oly hevesen vitatott Bolkestein-direktiva tervezet, vagy mas

> Az Eurdpai Kozosség Alapitd Szerzddése (1957. marcius 25.) 2. cikkely: A Kozdsség teladata a

kdz6s piac €s a gazdasagi és monetaris Unio létrehozasaval és a 3. és 3a. cikkelyben megjelolt k6zds

politikak és tevékenységek végrehajtasdval eldmozditani az egész Kozosségben a gazdasagi tevé-

kenységek harmonikus és kiegyensilyozott fejlodését, a fenntarthatd, inflacidellenes és a kornyezett

figyelembe vevd ndvekedést, a gazdasagi teljesitmények magas szintii konvergencigjat, a magas

szintii foglalkoztatottsagot és szocialis védelmet, az életszinvonal és életmindség emelését, a gazda-

sagi és tarsadalmi kohéziodt és szolidaritast a tagallamok kozott.

43, cikkely: A Kozésségnek a 2. cikkelyben kitiizétt célok érdekében folyo tevékenysége az ebben a

Szerzédésben eldirt feltételekkel és idorendben magaban foglalja

a) a tagallamok kézott az aruk kivitele és behozatala tekintetében a vamok és mennyiségi korlatoza-
sok, illetve valamennyi ezekkel egyenértékii hatasii intézkedes eltorlését;

b) a kézds kereskedelmi politikat;

¢) a belsé piacot, amelyet a tagdllamok kézott az aruk a személyek, a szolgaltatasok és a téke szabad
mozgasat gatlé akadalvok megsziintetése jellemez; ...
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néven szolgaltatési irdnyelv is éppen ezen elv miatt viltott ki olyan ellenté-
tes véleményeket. '

A direktiva-tervezet mdsodik része — a szolgéltatdsok szabad dramldsa —
foglalkozik a szolgéltaték nemzeti feltételeivel. A szdrmazasi orszag elv ebben az
Osszefiiggésben tehdt azt jelenti, hogy az Eurépai Unié tagorszdgai biztositjak,
hogy a szolgéltatonak csak a sajat szdrmazdsi orszdga feltételeinek kell megfelel-
nie. fgy a nemzeti eldirdsok lesznek érvényesek a szolgéltatds nydjtasakor, kiils-
nosen a szolgéltaték magatartdsdval, a mindséggel, a szolgéltatas tartalmdval, a
hirdetéssel, a szerzddéssel és a garancidval kapcsolatban. Mindezek teljesiilését a
szdrmazdsi orsz4g illetékes hatésdgainak kell vizsgélnia és ellendriznie. A teljes
kord elfogadds érdekében, pedig a tagorszdgok kotelezve vannak arra, hogy kol-
csonos segitséget nyudjtsanak egymdsnak a szolgéltatdk és a szolgéltatdsok ellendr-
zésének biztositdsa érdekében. Az Egységes Belsd Piac kapcséan ez az elv eldszor
az egyetlen bankengedély elveként jelent meg. Mindezeknek, pedig egy kiterjesz-
téseként lehet a szolgaltatési irdnyelv tervezetet felfogni.

Mindezeket kovette az Eurépai Uniérdl sz616 szerzbdés, mellyel tgy tlinhet,
pontot tettek az Egységes Belso Piac kialakitdsdnak végsé fazisara. Hivatalosan
tehdt az 1985-ben megfogalmazott elvek 1991-es megvaldsitdsdval befejezddott a
munka. Az elmilt 15 év torténései alapjdn azonban ezt kétségbe lehet vonni. Az-
6ta is akadalyokba iitkozik a gyakorlati megvalésités, illetve olyan djabb kifejezé-
sekkel taldlkozhatunk, mint amilyen a ,,transposition-deficit”’. Esetleg éppen egy
szektor fejlddése €s a vildgpiaci tendencidk Osztondznek djabb és djabb direktivak
1étrehozéaséra.

Tobbek kozott ilyen, a kordbban mar emlegetett, Bolkestein-direktivaként
elhiresiilt szolgéltatasi irdnyelv tervezet, amely a lisszaboni Eurdépai Tanécs 4ltal -
meghirdetett gazdasagi reformsorozat részét képezi. A kitlizétt és azéta mar médo-
sitott célok elérésének elengedhetetlen feltétele, hogy egy igazi egységes szolgdl-
tatdsi piac jOjjon létre az Eurépai Uniéban. Ennek megvalGsuldsét, pedig abban
latjak, hogy elfogadjanak egy olyan direktivat, amely a remények szerint eltorli a
szabad szolgaltatdsnyujtds elott all6 akaddlyokat, mindamellett, hogy biztositani
kivdnjdk a szolgdltatdsnyijték és —igénybevevok jogi biztonsigat (EC 2004). A
Bizottsdg 2002-ben kiadott jelentésébdl kideriil, hogy egy évtizeddel a belsd piac
kiteljesitésére megszabott ddtum utdn még mindig szakadék titong az integréltan
miikodé eurdpai gazdasdgrdl sz6l6 vizié és a piac szerepldi 4ltal tapasztalhaté
eredmények kozott (EC 2002). A belsd piac ennyire kialakulatlan miikddése ko-
moly hatéssal van az EU gazdasdgi novekedési, versenyképességi lehetdségeire. A
szolgdltatdsi irdnyelv, pedig ennek a probléménak a megoldédsara keresi a valaszt.

5 Ez a mutat6 a tagdllamok jogalkalmazasi hajlanddségét hivatott mutatni a kibocsétott rendeletek
teljes szdmdra vetitve. A kitfizott cél az 1,5%, mig 2004. november 30-i 4llapot a 25 tagdllam tekinte-
tében kozel 4%-ot mutat. (EC 2005a)
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Annak ellenére, hogy a tervezet elfogadtatisdval az egész unids szolgéltatési
szektor dinamikusabba4 tétele a cél, érdemes megnézni a pontosabb szabdlyozast,
illetve annak hidnyat és a szabélyozds mell6zésének okait®. Jellemzd, hogy a ter-
vezetet nem terjesztenék ki a nem-gazdaségi jellegii, az 4llam 4ltal nydjtott, vala-
mint a pénziigyi, elektronikus kommunikaciés és kozlekedési szolgdltatasokra.
Esetiinkben a pénziigyi szolgaltatdsok mint kivétel az érdekes. Az indoklés prdzai,
mely szerint azért nem terjedne ki erre a szektorra a tervezett irdnyelv, mivel azt
mar szabalyozza a 2000-ben érvénybe lépett Pénziigyi Szolgéltatdsi Akcibterv, s6t
mi tobb, mar a mésodik ciklusra késziilnek a 2005-ben kiadott Zold Konyvvel.

Az eurdpai értékpapirpiacokra jelentds hatdst gyakorolt az eurd 1999-es be-
vezetése. A fobb hatdsokat a kdvetkezdképpen foglalhatjuk tomoren 6ssze (Marjan
2003, ECB 2005):

— Az eurépai t8kepiacok interdependencidja erésodott, ami a szabélyozas
javitdsat és a jogalkotasi folyamat gyorsitasat kovetelte meg.

— Az euréban denomindlt véllalat kotvénykibocsétés — killondsen 1999 elsd
negyedévében — lényegesen nagyobb léptéket mutatott, mint a kordbbi,
régi valutdkban torténd véllalati kotvénykibocsiatas.

— Az dllampapirpiac eurdpai integracidja felgyorsult.

— Az elsédleges piac fejlédési lendiilete a médsodlagos piacra is pozitivan
hatott.

— Az intézményi befektetdknek a hazai piacra torténd koncentraldsa jelen-
tdsen csokkent.

— A hatdron 4tnyil6, valamint az elektronikus kereskedelem irdnti kereslet
megnott.

Az euré bevezetése tehdt djabb hatékonysdg-noveld 0sztonzéként hatott
mind a piaci szereplokre, mind pedig a jogszabély-alkotokra.

A szabiélyozis fejlddésében taldn a legnagyobb eldrelépés a Pénziigyi Szol-
géltatdsi Akcidterv 2000-2005 nevil bizottsigi dokumentum 1999-es elfogadédsa
volt (EC 1999). A tobb mint 40 intézkedésben megfogalmazott szabédlyozasi keret-
terv kiterjedt az elsédleges és mdsodlagos szolgéltatdsi piacra egyarént, s6t, mar
rendelkezett az elektronikus szolgéltatdsok szabalyozdsérdl is. Az Akcibterv fobb
stratégiai céljai a kovetkezdk voltak:

— egységes piac garantdldsa a pénziigyi szolgéltatasok piacdn,
~ nyitott és biztonsdgos piacok megteremtése a befektetdk szdméra,
— afeliigyeleti és prudencidlis szabdlyok tovédbbfejlesztése,

® A szolgdltatds mint fogalom magyardzatakor az Eurépai Unié Biréséga esetjogdra tdmaszkodtak. A
tervezet altal megadott definici6 alapjdn a szolgéltatdsok széles korére kiterjedne a szabélyozis,
kezdve a tandcsad6i tevékenységtdl az autdbérlésig.
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— apiaci integracidt hatraltatd addz4si akaddlyok megsziintetése

A 2001-ben felallitott Bolcsek Tanécsa, amelynek elndke a magyar szdrma-
z4su belga pénziigyi szakember, Lamfalussy Sandor volt, az értékpapirpiacok sza-
bélyozésdval foglalkozott. A Bolcsek Tandcsa vizsgélatai eredményeképpen meg-
fogalmazott javaslatcsomag Lamfalussy-terv néven valt ismertté. A felkért szak-
emberek tobbek kozott megfogalmaztdk a Pénziigyi Szolgéltatdsi Akcidterv meg-
alkotdsdnak sziikségességét, tovabbd hogy ennek legkésébb 2005-ben meg kell
torténnie. Az Eurdpai Bizottsdg €s a dontéshozé szervek végiil megszivlelték a
Bolcsek Tandcsdnak ajdnldsait, amelyek azon az 4ltaldnos javaslaton til, hogy a
Jjogalkotast atfogé elvekre kell alapozni, és nem az elveket kell a gyakorlathoz iga-
zitani, a kovetkez8kbdl alltak (Lamfalussy 2002):

— az eurdpai értékpapirpiacokba vetett bizalom megérzése,

— aprudencidlis ellendrzés magas szintjének fenntartésa,

— a prudencidlis ellendrzést makro- é€s mikroszinten végzé feliigyelok mun-
kdjanak tdmogatésa a gazdasagi stabilitds biztositdséért,

— a fogyasztévédelem megfelel6 — a villalt kockdazattal ardnyos — szintjei-
nek biztositésa,

— aszubszidiaritds szerz6désbe foglalt elveinek tisztelete,

— a verseny serkentése és a versenyszabdlyok tiszteletben tartdsdnak bizto-
sitdsa,

— .a szabdlyozds hatékonysdganak és innovaciét batorité voltdnak biztosita-
sa,

— az értékpapirpiacok eurdpai és szélesebb nemzetkozi dimenzidinak figye-
lembevétele.

A Bolcsek Tandcsa ezen kiviil — a jogalkotdsnak a piac 4ltal is megkovetelt
felgyorsitdsa érdekében — javasolta két Gj bizottsdg, az Eurépai Ertékpapir Bizott-
sdg és az Eurdpai Ertékpapfr-szabélyozési Bizottsag felallitdsat, ami az6ta meg is
tortént.

A kordbban tdrgyalt Pénziigyi Szolgéltatdsok Akciéterv 2000-2005 elneve-
zésii szabdlyozasi keretterv eddig elért eredményeinek tovdbbvitelét és a késdbbi-
ekben elvart fejlesztések megvaldsitdsit célozta meg 2005 tavaszdn a Bizottsig
egy Zold Konyvvel (EC 2005b). Mindez j6l ldthaté a pénziigyi szolgdltatdsok poli-
tikdjanak harom atfogé céljabol:

— tovabbfejleszteni az integrdlt, nyitott, versenyalapu és gazdasagilag haté-
kony eurdpai pénziigyi piacot,

— olyan belsd piac létrehozésa, ahol a pénziigyi szolgaltatdsok és a téke a
lehet6 legalacsonyabb koltséggel tudnak dramolni,
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— a mindenkori hatdlyos jogi keretszabélyozas érvénybe léptetése, folyama-
tos betartasa, betartatisa és értékelése.

A Zold Konyv utébbi célkitiizése tokéletesen sszhangban van a 2003 nya-
ran kozzétett in. Sapir-jelentéssel, amely hangsilyozta, hogy tjabb jogszabélyok
megalkotédsa helyett inkdbb a mar meglévok érvényesitésére kell koncentrdlni. A
jelentés, amely az EU gazdaségi novekedésének lehetoségeivel foglalkozott, meg-
fogalmazta azt is, hogy a szabdlyozéknak sokkal kozelebb kell keriilniiik a piaci
folyamatokhoz, és sokkal tobbet kell tudniuk azokrél. A dokumentum felvetette
tovdbbd a piac dnszabélyozasdban rejld lehetdségek feltérképezését is (Sapir et al.
2003).

A pénziigyi szolgiltatdsok piaca szabdlyozasardl sz616 Zold Konyv harom
kiemelt teriilettel foglalkozik:

— Hangsiilyozottan felvetddik a feliigyeletek konvergencidjanak fontossaga.
Az eurépai pénziigyi integraci6 eldrehaladtdval ugyanis az 4j kihivasok
hatékonyabb és eredményesebb feliigyeleteket igényelnek.

— Masodik fontos elemként felvetddik a pénziigyi szolgéltatasi szektor sza-
bélyozésa és egyéb politikdk egyiittmiikodésének szinergikus hatdsabdl
eredd hasznok felismerése. A Zold Konyv kiemelten a versenyszabdlyo-
zéssal vald kapcsolddast vizsgdlja. Pontosabban azt javasolja, hogy a
szektor konszolidécigjat a piac altal vezérelten és annak igényeit figye-
lembe véve kell lebonyolitani.

— A dokumentumban szintén kiemelt figyelmet szdntak a kiilsé dimenzié-
nak. Ez két elembdl tevddik Ossze. Egyrészt az eurdpai pénziigyi szektor
globdlis versenyképességének biztositdsa a cél. Masrészt pedig, hogy az
eurdpai piac az egységesedés révén markdnsabb szereplové vélva egyre
nagyobb befolyéssal rendelkezzen a globdlis piacon. Ez mind a szektor
szolgéltatéinak, mind, pedig az iigyfelek egyre nemzetktzibbé valdsa mi-
att 1s prioritdsa lehet a kovetkezd akcidtervnek. Nem véletlen, hogy a
WTO is elorukkolt a pénziigyi szolgéltatdsok globdlis liberalizdldsdnak
tervével.

Szintén a Z51d Konyv targyalja azokat a teriileteket, ahol az eurépai szakér-
tok taldn egyhangilag djabb, eddig kiakndzatlan lehetdségeket sejtenek. Az egyik
teriilet a vagyonkezelés, a mésik pedig a mésodlagos (lakossdgi és kisvallalkozési)
pénziigyi szolgéltatdsok piaca. Taldn az utdbbira még tobb figyelmet is forditanak,
mivel bér a pénziigyi piacok integricidja eléremozdult, a lakossdgi szolgéltatdsok
esetén még tavolrdl sem lehet egységes piacrdl beszélni.
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2. A Zsld Konyv utan

Az Eurdpai Bizottsdg Belsé Piac Foigazgatésdga tobb mint 450 résztvevo-
vel 2005. jdlius 18-4n intenziv vitat tartott a majusban megjelent Zold Konyvrol
(EC 2005c). A vitén jelen voltak az Eurdpai Bizottsdg Belsé Piac Foigazgatésaga-
nak, az Eurépai Kozponti Banknak, az Eurdpai Parlamentnek, kiilonféle pénzinté-
zeteknek, valamint az ipari és fogyasztévédelmi szervezeteknek a képviseldi. A
konzultdcié abbdl a szempontbdl feltétleniil idvozlendd, hogy a Lamfalussy Sén-
dor altal vezetett Bolcsek Tandcsa 2001-ben problémafeltardsa sordn a hdrom nagy
vézolt problémakor koziil egyikeként éppen azt nevezte meg, hogy az unids jogal-
kotds meglehetdsen homdlyos, és hogy mig az Eurépai Parlamentet teljes atl4tha-
tésag jellemzi, addig ez a Bizottsdgrél és a Tandcsrél nem mondhatd el, rdad4sul a
konzultéci6 ezen intézmények valamint a tobbi érintett (pl. a piac szerepldi vagy a
tagdllami szabdlyozdk) kozott nem megfeleld. Marpedig Lamfalussy véleménye
szerint ,,a konzultici6 és az 4tlathat6sdg elvélaszthatatlan kovetelmények; a valédi
konzult4cié dtldthatésagot igényel, és atlathat6sdg nem létezik konzulticié nélkil”
(Lamfalussy 2002). Megéllapitotta tovabbd, hogy ,.az Eurdpai Bizottsdg tdlsdgo-
san tavol van a piaci gyakorlattél ahhoz, hogy észrevegye a valtoztatdsi igényeket,
¢és ha még sikeriilne is neki idoben megtenni a megfeleld javaslatokat, a két tor-
vényhozo szerv alkalmatlan arra, hogy elbirdlja ezek megfeleldségét” (Lamfalussy
2002). A kritika tehdt elég keményen utolérte az Eurépai Uni6 f6 szerveit, és min-
den bizonnyal e konkrétan és élesen megfogalmazott birdlat is hozzdjarult ahhoz,
hogy a Z6ld Konyvvel kapcsolatban ilyen széles korii konzultacié valésult meg.

Alexander Schaub, a belsd piacért felelds fobiztos a konzultdcié elején tar-
tott beszédében a kovetkezd hdrom kérdést tette fel a jelenlévdknek:

— Az Eurdpai Bizottsdg a megfeleld kérdéseket teszi-e fel?

— Vannak-e szabdlyozasi vagy feliigyeleti hézagok, illetve olyan teriiletek,
ahol a szabdlyozis tilzott, ezért egyszertisitésre vagy visszavondsra szo-
rul? .

— A megfogalmazott ajdnldsok jé irdnyba vezetnek-e?

Az Eur6pai Kozponti Bank részérdl Jean-Claude Trichet elnok az 4ltaldnos
keretekre vonatkozdan azt a megéllapitast tette, hogy a Pénziigyi Szolgaltat4si Ak-
cidterv kidolgozédsa sikeresnek mondhatd, és hogy a kidolgozott szabalyrendszer
elosegiti az EU gazdasdgi novekedését. A feladat immdr a tagdllamokon van, hogy
a szabdlyokat hogyan iiltetik 4t a nemzeti jogba és hogyan érvényesitik dket. Java-
solta a jelenlegi szabdlyozdsi keretrendszer konszolidaldsat, és egy ,,pénziigyi
szolgaltatdsi szabdlyzat” megalkotdsat, amely leegyszeriisitené a jelenleg igencsak
komplex szabélyrendszert. Javasolta tovdbb4 a pénziigyi szolgéltatdsi szabdlyoz4s
valamint a fogyasztévédelmi és versenypolitikdk kozotti szinergidk feltardsat.
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Az Eurdpai Parlament részérél Pervenche Berés megfogalmazta, hogy a jé
szabélyozds elBsegiti a piac fejlddését és integracidjat, ami kiilondsen igaz a pénz-
iigyi szolgéltatdsok piacdra. Rdaddsul ennek a piacnak a megfeleld fejlodése eld-
segiti a tobbi piac fejlédését, ennélfogva kiilonleges figyelmet érdemel. Vélemé-
nye szerint a folyamat eredményeképpen nagyobb hatékonység, alacsonyabb kolt-
ségszint és nagyobb pénziigyi stabilitds valésulhat meg. Rdmutatott tovdbbd arra,
hogy a masodlagos piacok szabdlyozdsa még mindig nem megfeleld, €s hogy ezen
a téren egy 26. szabdlyozasi rendszert kellene feldllitani, amely az 0sszes hatdron
4tnydlé masodlagos pénziigyi szolgéltatdsra érvényes lenne. Ezen kiviil kifejezte
az Eurépai Parlamentnek azon Ghajdt, hogy ez a szerv a Tandccsal azonos szinti
jogokkal birjon a pénziigyi szolgdltatdsok szabdlyozédsdval kapcsolatos dontésho-
zatalban.

Peter Nyberg, a Pénziigyi Szolgéiltatdsok Bizottsdg elnokhelyettese szerint a
Zold Konyv torekvése a transzparencidra és a nyitottsdgra nagyon pozitiv. Elké-
sziilt egy j6 szabalyrendszer, a hangsiily ezek utdn a megvaldsitdson €s a betartat4-
son van. Rdmutatott arra, hogy a szabdlyozéknak valésziniileg hidnyosak az in-
formdcidik a fogyaszték igényeivel kapcsolatban, illetve hogy az uj jogszabalyok-
nak feltétleniil eld kell segiteniitk az elszdmolhatésdg, a bizalom és a pénziigyi
stabilitds javuldsat.

A pénziigyi szolgdltatasi szektor képvisel6i néhény egyéb aspektusra hivtdk
fel a figyelmet. Egyrészt a ,nyugdijbombéra’, amelyre a szabalyozdsnak is fel
kell késziilnie. Masrészt véleményiik szerint nem kell dj szabédlyozés a hatdron at-
nyilé méisodlagos piaci szolgdltatdsokra, csupin erdsiteni kell az egyes hazai fel-
tigyeleteket, illetve ezek kooperécidjat. A szabdlyozdsban egyértelmiivé kell tenni
és pontosan le kell hatdrolni a szolgaltatds nyijtéja és igénybevevdje szerinti fel-
igyelet feladatait.

A feliigyeleti konvergencidval kapcsolatban Alexander Schaub ismertette a
Zo6ld Konyv erre vonatkozé legfontosabb titmutatésait:

— inkonzisztenciék kisziirése,
— szerepek és feleldsségi korok tisztazasa,
— konvergencia a feliigyeleti gyakorlatban.

Ieke van den Burg, az Eurépai Parlament képviseldje kiemelte a feliigyele-
tek kozotti kolesonos bizalom fontossigét, amely nélkiil véleménye szerint a kon-

7 A nyugdijbomba fenyegetése amiatt 4l! fenn, hogy egyre kevesebb keresd kell hogy eltartson egyre
tobb nyugdijast. Ezt a problémét megoldandé az Eurépai Unié pénziigyminisztereinek 2003-ban szii-
letett megdllapoddasa elhdritja az utols6é akadélyt is a nyugdijalapok hatdrokon &tiveld tevékenysége
elél. Az Eurdpai Bizottsag és méasok reményei szerint a 1épés megkonnyitheti a ketyegd nyugdij-
bomba hatéastalanitasat azaltal, hogy a nyugdfjalapok hatékonysagat noveli, és a jovébeli nyugdijkifi-
zetések kockazatdt csokkenti.
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vergencia nem valésithaté meg. Fernando Teixeira dos Santos a CESR® részérél a
feladatok tisztdzdsit tartja a leglényegesebbnek. Egy ilyen kornyezetben az egyes
feliigyeletek pozitiv hatdst gyakorolhatnak egymdsra: erdsithetik egymdsban a
szabdlyok kovetésére és hatékony érvényesitésére vald hajlanddsdgot és az
egylittmiikodést. Szerinte elobb-utébb egy kozos ,.eurdpai feliigyeleti kultdrdnak”
kell kialakulnia, amely a feliigyeletek alkalmazotti 1étszdmédnak novelése, az al-
kalmazottak kozos képzése, valamint helyszini ellenérzé csoportok felallitisa ré-
vén valésulhat meg. Ennek azonban eléfeltétele a szabdlyok betartdsa és betartata-
sa.

José Marfa Rold4n (CEBS®) értelmezésében a Zold Konyv dltal megfogal-
mazott ,jobb szabdlyozds” mint cél nem mdst jelent, mint ,.kevesebb szabélyo-
zast”. A piaci szereploknek ugyanis mindig meg kell ismerkedniiik az dj szabé-
lyokkal, és ezeknek megfelelden 4t kell alakitaniuk magatartdsukat. Kiemelte azt
is, hogy nem hagyhat6 figyelmen kiviil, hogy a mintegy 8000 EU-beli bankbdl
nagyjabél 40 folytat pdneurdpai tevékenységet, a szabdlyozas tehat nem mell6zhe-
ti a nemzeti sajitossagok érvényesiilését a csak egy-egy tagdllamban miik6dé in-
tézményekre vonatkozdan. Tovébbi felszélalék megerdsitették, hogy a 1ényegnek
a megalkotott szabdlyok gyakorlati megvaldsitisdnak és a feliigyeleti kultdrak
konvergencidjdnak kell lennie.

Ami a hatdron atnyilé szolgdltatdsok nyujtasat illeti, a piaci- szereplok ne-
vében felszdlalék szinte kivétel nélkiil egyetértettek abban, hogy a kiilonb6zo
egyéb (pl. ad6zdsi, szdmuviteli, garancianyujtasi) szabdlyozdsok nagyon megnehe-
zitik a kozvetlen szolgéltatdsnyujtdst — amelyre tetézddnek olyan kulturdlis gyoke-
rii igények, mint személyes kapcsolat, nyelvi €s technikai korlatok az iigyfelek ré-
szérdl —, ezért még mindig a fidknyitas a legaltaldnosabb. A mdsik orszdgban valé
megjelenés pedig tovédbbra is elsdsorban fizidk és felvasarldsok révén torténik.
Egyesek tgy vélték, a hatdron 4tnyilé mdsodlagos piaci szolgaltatdsokra nincs
szdmottevd kereslet, masok szerint viszont épp a kindlat teremtené meg a maga
keresletét. Az élénk beszélgetés sordn az is széba keriilt, hogy az Eurépai Unié
végso soron a globdlis versenyben akar helytéllni, ezért térekedni kell a szabédlyok
egyszeriisitésére, a korlatok lebontaséra €s ezaltal a hatdron atnyilé szolgaltatdsok
dinamikus bdviilésére. Megfogalmazédott a javaslat, hogy — bar nyilvanvaléan
nem a népszeriség novelése érdekében, mégis — az Eurdpai Bizottsagnak kemé-
nye(bbe)n kellene fellépnie a pénziigyi szolgaltatdsok piacan a verseny fenntartdsa
és javitdsa érdekében, elsdsorban a piaci koncentracié folyamat4ban.

A fogyasztévédelmi szabélyok kiilonbozGsége is nagyon megneheziti a ha-
tiron 4tnyuld szolgéltatdsnydjtast. Rdaddsul a fogyaszté szdmdra bizonyitani kell,
hogy a kiilf61drél igénybe vett szolgaltatds révén koltséget takarit meg. Az Eurépai

¥ Committee of European Securities Regulators — Eurdpai Ertékpapir-szabalyozasi Bizottség, fellli-
tdsanak sziikségességérdl Id. (Lamfalussy 2002)
® Committee of European Banking Supervisors — Eurépai Bankfeliigyeleti Bizottsag
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Fogyasztévédelmi Szervezet képviseldje, Mick Mc Ateer szerint a fogyasztdi bi-
zalmatlansdg oka az informdcihidny. Egyiittal felszélitotta az Eurépai Bizottsa-
got, hogy a szabdlyozds el6készitési folyamatdban ne csak az ipar szerepléinek
igényeivel torédjon. Mas felszélalok ismét megfontoldsra javasoltdk egy 26. sza-
bélyozisi és feliigyeleti rendszer 1étrehozasét, példaul a nyugdijalapokra vonatko-
z6an. Az is emlitésre keriilt, hogy a hatdron atnydlé mésodlagos szolgdltatdsok
esetében a szolgdltatdst nyudjté cég alkalmazottainak tobblettuddssal és -
képességekkel kell rendelkezniitk (nyelvtudds, més kultdrdk ismerete), amit az al-
kalmazottak tovabbképzésével lehet biztositani. Felmeriilt, hogy a szolgdltatdsok
skdldjanak bdviilése a mar igy is nehezen Gsszehasonlithat6 termékek kozott még
nehezebb eligazodist eredményez a fogyasztok részérdl, és egyesek szerint kétsé-
ges, hogy a fogyasztéi oldal felkésziilt erre. A legutébbi Eurobarometer felmérés
eredményei viszont azt mutatjdk, hogy az EU lakossdganak 5%-a mdr vett igénybe
mds orszagbdl nyujtott pénziigyi szolgdltatast, és tovabbi 15% tervezi ezt a kozel-
jovaoben.,

A Bizottsdg éltal kezdeményezett sokoldalii eszmecsere sordn értékelésiink
szerint az aldbbi legfontosabb fejlesztési irdnyok fogalmazédtak meg (amelyekben
részben a Lamfalussy vezette Bolcsek Tandcsdnak 2001-es ajénldsai, illetve a
Sapir-jelentés megdllapitdsai koszonnek vissza):

— amegalkotott jogszabélyokat be kell tartani és be kell tartatni,

— ndvelni kell a fogyaszt6i bizalmat és tdjékozottsdgot,

- a feliigyeletek konvergencidjdt folytatni kell, kozds ,.eurépai feliigyeleti
kultdra” kialakit4sa sziikséges,

— a pénzpiaci koncentrdciénak az EU-s versenyszabélyokkal ¢sszhangban
kell végbemennie,

— van EU-itlevél, de egyeldre ,,vizummal”, azaz a nemzeti jogi korldtokat
le kell bontani,

— a hatdron 4tnyilé mésodlagos piaci szolgéltatdsokat kiemelten kell kezel-
ni. '

3. Osszegzés

Osszességében megdllapithatjuk, hogy az Eurépai Uni6 szolgéltatdsi piacait
tekintve még mindig a pénziigyi szolgéltatasok piaca a legjobban szabdlyozott. Ha
ennek az okait prébéljuk megtaldlni, néhdny fontos észrevételt tehetiink. Egyrészt
a pénziigyi szolgéltatdsok piacdt — nemcsak unids, de globélis szinten is — egy sa-
jatosan kettds jelenségsorozat jellemzi: mig a piac folyamatosan koncentralédik és
egyre nagyobbak az egyes szereplok, akik tevékenységi palettdja raaddsul egyre
szélesebb, ugyanakkor a piacot tovébbra is erés verseny jellemzi. A versengés el-
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sésorban a nydjtott szolgdltatdsokban megval6sulé diverzifikédcié és innovécid, va-
lamint a f6ldrajzi jelenlét (terjeszkedés) terén tapasztalhato.

Misrészt jellemzd e specidlis piacra a szerepldk erdteljes nemzetkozi jelen-
léte. Ebbdl a szempontbdl az Eurpai Unid hatdrai nem jelentenek éles hatdrokat,
4m az is lathat6, hogy az Eurdpai Unié teriiletén aktiv piaci szolgdltatok — elte-
kintve a mdra teljesen globalizdlédott néhdny nagy szereplotdl — elsdsorban més
tagdllamok felé, mésodsorban a tagjelolt orszdgok illetve az Eurépai Gazdasigi
Térség orszdgai felé tekintgetnek (Marjan 2005). Az erés nemzetkozi jelenlétet
gyakorlatilag megkoveteli a globdlis szinten érzékelhetd koncentracié €s erds ver-
seny egyiittes fennélldsa, de részben okozza ezt a pénziigyi szolgéltatdsok specidlis
jellege: e piacnak az iigyfelei is — és itt elsGsorban a véllalati ligyfelekre gondolunk
— egyre inkdbb nemzetkozivé vélnak. A pénziigyi szolgéltatok igy sokszor az ligy-
feleiket , kovetik” a nemzetkozi terjeszkedésben.

Kétségtelen, hogy az euré 1999-es beveézetése nagy lendiiletet adott az Eu-
répai Unién beliili pénziigyi szolgaltatasi piac egységessé védldsanak felgyorsuld-
sdban. Tulajdonképpen a Pénziigyi Szolgaltatasi Akciéterv kidolgozdsat is a k6zos
valuta bevezetése és az ennek hatdsdra er6sodd integrécié tette sziikségessé. Az
értékpapirok és az elszamoldsok 12 orszdgban — amelyek ma az EU-25 gazdas4ga-
nak mintegy 74%-4t'* adjak — egy valutdra val6 4ttérése 1999-ben egyszeri 1okést
adott a pénziigyi és a pénziigyi szolgéltatasi piac fejlddésének (lasd pl. a véllalati
kotvénykibocsatdst 1999-ben), 4m valdsziniisithetden az azéta eltelt iddszakban is
a fejlédésnek egy gyorsabb iitemet adott. Bar nem &ll médunkban a jelenlegi hely-
zetet 9sszehasonlitani azzal, hogy ,,mi lett volna, ha nem vezetik be az eurét”, azt
gondoljuk, ilyen megéllapitdst mégis batran tehetiink.

Végiil, de messze nem utolsé sorban fontos megemliteniink, hogy a pénz-
ligyi szolgéltatdsok piacdnak az elmuilt évben tapasztalt nagy iitemil fejlodését a
szektor 4ltal az informdcidtechnoldgia kihasznédldsdnak képessége szamottevd
mértékben eldsegitette (Marjan 2005). Ez értelemszerlien — elegendd itt az tigyfe-
lek, de akdr maguk a piaci résztvevok biztonsdgara gondolnunk — megkdvetelte a
szabalyozés fejlédését is. Es mivel az informéciétechnolégia tobbek kozott éppen
a foldrajzi tdvolsdgok és az orszdghatdrok lekiizdése terén rejt nagy. lehetoségeket
magdban, ezekbdl a jelenségekbdl logikusan kovetkezett, hogy az ilyen médon
nydjtott szolgaltatdsok szabdlyozasat uniés szinten kell kezelni.

% (EC 2005d) alapjan
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