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2012. szeptember 10-én az Eurdpai Parlament és 2012. szeptember 11-én a Tandcs tigy hatdrozott, hogy az
Eurdpai Unié mtikodésérdl szolé szerzGdés 114. cikke értelmében kikéri az Eurdpai Gazdasigi és Szocidlis

Bizottsag véleményét a kovetkezd targyban:

Javaslat eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre a befektetési termékekkel kapcsolatos kiemelt informdcidkat tartalmazo

dokumentumokrdl

COM(2012) 352 final — 2012/0169 (COD).

A bizottsdgi munka elSkészitésével megbizott ,Egységes piac, termelés és fogyasztds” szekcid 2012. oktober

25-¢én elfogadta véleményét.

Az Eurdpai Gazdasigi és Szocidlis Bizottsig 2012. november 14-15-én tartott 484. plendris iilésén (a
november 14-i iilésnapon) 138 szavazattal, 4 tartozkodds mellett elfogadta az aldbbi véleményt.

1. Kovetkeztetések és ajanldsok

1.1 Az Eurbpai Gazdasdgi és Szocidlis Bizottsdg (EGSZB)
tidvozli az Eurdpai Bizottsdg altal elSterjesztett rendeletjavasla-
tot, és tgy itéli meg, hogy az Osszhangban van az eurdpai
jogalkotds hidnyossaganak poétlasa érdekében tett kotelezettség-
véllalasokkal a lakossagi befektetk védelme terén.

1.2 Az EGSZB kiemeli a jogalkotdsi aktus fontossagdt, mely
els6 alkalommal szabdlyozza az Osszetett pénziigyi termékek
valamennyi esetét, illetve biztositja azoknak a létrehozé tipu-
satol — legyen az bank, biztosité vagy befektetési tdrsasdg —
fuggetlen Osszehasonlithatdsagat. Ezen tdlmenden értékeli az
Eurdpai Bizottsdg olyan kiegyensilyozott megolddsok keresésére
irdnyulé  erdfeszitését, melyeket egyidejtileg alkalmazhat
mindenki.

1.3 Az EGSZB kordbbi véleményeiben mdr kérte a vildgos,
egyszer(i és Osszehasonlithatd egységes kovetelmények elfogada-
sat, ennélfogva idvozli a rendeletet. Reméli tovabbd, hogy éatvé-
telre keriilnek a jelen véleményben megfogalmazott észrevételei,
hogy a szabélyozast egyértelmiibbé, jogilag azonnal érvényesit-
het6vé és végrehajthatdva tehessiik.

1.4 Az EGSZB megillapitja, hogy annak ellenére, hogy az
utébbi harom évben rendkiviil sok jogszabdly latott napvildgot,
még mindig nem sikeriilt elérni két alapvet§ célkitizést: a piac
teljes integritdsanak visszaallitdsat, valamint a teljesen integralt
és mindenki szdmdra nyitott piac megteremtését. A legutobbi
pénziigyi botranyok sajnos megmutattdk, hogy a nemzeti
feliigyel§ hatésagok részérgl még mindig hidnyzik a hatdrozott,
eltokélt cselekvés annak érdekében, hogy a gyakorlatban lehe-
tetlenné tegyék azokat a tovabbi fellépéseket, amelyek Oridsi
veszteségeket okoznak a betétesek szdmdra, mint példaul a
LIBOR kamatldbak manipuldcidja esetében. A bels§ piac teljes
megvaldsitdsa el6tt tovabbra is dllnak akadalyok, melyek célja a

nemzeti piacvezet§ térsasdgok kedvezd helyzetének megdrzése.
Nem tortént jelentds elSrelépés a jelzdloghitelek, a folydszamlak
és a f6bb szolgdltatdsok koltségeinek osszehasonlithatdsiga és
atlathat6sdga, az alaptermékek tartalma, bizonyos hdtrdnyos
helyzetli csoportok banki szolgéltatdsokhoz valé hozzaférése,
a kollektiv fellépések, a felhaszndl6i és fogyasztdi szervezetek
cselekvési lehetdségeinek elismerése, a hatdrokon dtnydlé szer-
z6dések védelme, valamint a harmonizdlt vitarendezési eljardsok
terén, j6llehet ki kell emelntink, hogy az Eurépai Bizottsdg
igyekszik poétolni a szabdlyozdsi hidnyossdgokat.

1.5 Az EGSZB felhivja a figyelmet arra, hogy semmilyen
el6irds nem rendelkezik a harmadik orszdgok eldallitdira vonat-
kozé szankcidk kiszabasdnak lehetGségérdl, akik pedig nehezen
vonhat6k felelGsségre az eurdpai szabdlyok megsértése esetén.
Javasolja, hogy ebben az esetben a kozvetitSk villaljak a kolt-
ségeket és a felel@sséget a rendelet esetleges megsértéséért. Ezen
tilmenGen javasolni kellene a f6bb pénziigyi kozpontoknak
otthont adé harmadik orszagoknak, hogy fogadjanak el hasonlé
szabalyokat és azokat illesszék be a Pénziigyi Stabilitdsi Tandcs
altal kidolgozott irdnyelvek keretébe.

1.6 Az EGSZB megérti ugyan az Eurdpai Bizottsdg érvelését
a vizsgalt rendeletben javasolt ,kiemelt informdcidkat tartalmazé
dokumentum” (Key Information Document — KID), illetve a
2009/65([EK irdnyelvben el6irt és az Eurdpai Bizottsdg 2010.
julius 1-jei, 583/2010. sz. rendeletébe foglalt kiemelt befektetdi
informdcidk (Key investor Information Document — KIID) egyideji
érvényessége mellett, mégis sziikségesnek tartja, hogy a terve-
zettnél kordbban mérjiik fel a pénziigyi befektetésekkel kapcso-
latos két killonboz8 dokumentum fenntartdsdnak célszertiségét,
és javasolja, hogy az Eurdpai Bizottsdgnak a befektetési termé-
kekrsl sz016 rendelet hatdlybalépésétSl szamitott ,két éven
belul” lehetdsége legyen a két eltér6 modell Gsszeolvasztdsara,
egységesitve ezdltal a ,kiemelt informdciokat tartalmazé doku-
mentum”-okra és az AEKBV-ra vonatkozé el6irdsokat.
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1.7 Az EGSZB nem ért egyet az Eurdpai Bizottsdg azon
dontésével, hogy felhatalmazdson alapulé jogi aktusokat
alkalmaz a szabdlyozds lényegi tartalmdt illetSen, melyek a
rendelet kozzétételét kovetSen azonnal esedékessé vdlnak. Rész-
letesebben a 8. cikk (2) bekezdése tér ki a felhatalmazdson
alapulé jogi aktusokra: a dokumentumokba belefoglalandé
kiemelt informdcidk forméja és tartalma részleteinek meghaté-
rozdsdra, az esetleges egyéb informdciokra, az egységes formadra
— gyakorlatilag a rendelet 90 %-dra. A 10. cikk (2) bekezdése
értelmében nydjtott felhatalmazds az informdciok tartalmara és
feliilvizsgalatinak moddozataira, illetve ezek esetleges mddosita-
sira vonatkozik. A 12. cikk (4) bekezdése értelmében kapott
felhatalmazds végiil a dokumentum rendelkezésre bocsatdsat
érint6 kovetelménynek valé megfelelés teljesitésére, valamint e
dokumentum rendelkezésre bocsatdsinak médjdra és hatdride-
jére vonatkozik.

1.8 Az EGSZB hatdrozottan ajdnlja, hogy vizsgaljak felil
ezeket a javaslatokat és azokat a megfogalmazdsokat — mint
példaul a kell§ id6ben” és ,stlyosan kockaztatnd” —, amelyek
zavart vagy bizonytalansagot okozhatnak, valamint siirgeti az
Eurdpai Bizottsdgot, hogy pontosabban hatdrozza meg a tobb
tagdllamban elkovetett blincselekmények esetén alkalmazandé
eljarasokat, illetve hatirozza meg a szankciok alkalmazdsira
jogosult hatdsagokat, mely szankcidkat mds esetekben az
eurdpai feliigyeleti hatdsagok szabjak ki.

1.9 Az EGSZB elengedhetetlennek tartja a 15. cikkben
szerepld, a jogvitdk alternativ rendezésével kapcsolatos javaslat
harmonizdldsit az  AVR-irdnyelvre  vonatkozd  javaslat
[COM(2011) 793 final] felulvizsgélata keretében megfogalma-
zott megolddsokkal, valamint egy, a fogyaszté6i jogvitdk online
rendezésével kapcsolatos rendszer rendelet révén torténd
megteremtését [COM(2011) 794 final], amelyekrsl az EGSZB
maér kifejtette véleményét. (') Az Eurdpai Bizottsagnak explicit
moédon meg kellene emlitenie a kollektiv vagy csoportos kere-
setek benyujtdsdnak lehetségét kotelezettségszegés esetén, és
azt a 11. cikkbe illeszteni.

1.10 Az EGSZB azt javasolja, hogy a rendelet szovegébe
illesszék be a pénziigyi termékek tdvolsdgi vésirléinak elalldsi
jogdra torténd hivatkozdst, amint azt a MiFID irdnyelv és a
meglévd jogszabélyok is el6irjak.

1.11 Az EGSZB megfontoldsra érdemesnek tartja a pénziigyi
termékekkel kapcsolatos kiemelt informdcidkat tartalmazé
dokumentumok egységes portdlon valé megjelenitésének lehetd-
ségét. Ez megkonnyitené a killonbozd termékek osszehasonlita-
sét, illetve a piac 4tlithatésdgdnak novelését.

1.12 Az EGSZB nem ért egyet a kiemelt informdcidkat tartal-
mazé dokumentumok rendelkezésre bocsdtdsira vonatkozdan
javasolt kivételekkel; s6t tgy véli, hogy a tavértékesitések
esetében tervezett kivételt mindenképpen meg kell sziintetni, a
tobbit pedig alaposan meg kellene fontolni. A banki vagy bizto-
sitési igyfeleknek a telefonos értékesités el6tt, kell§ id6ben meg
kell kapniuk a kiemelt informdciokat tartalmazé dokumentumo-
kat.

() HL C 181., 2012.6.21.,, 93. o. és HL C 181, 2012.6.21., 99. o.

1.13 Az EGSZB tugy véli, hogy a végfelhasznaléra harulé
tényleges koltséget is fel kell tiintetni a kiemelt informdcidkat
tartalmazé dokumentumokban.

2. A javaslat tartalma

2.1 A vizsgdlt rendeletjavaslat célja a lakossdgi befektetési
piac atlathatésdganak javitdsa. Jelenleg nincsenek egyértelmd
szabdlyok, melyek meghatdrozndk a kozzétételi kovetelménye-
ket, és a befektetknek nincs lehetdségiik alapos ismeretekre
szert tenni azokat a kockdzatokat illetSen, amelyeknek befekte-
téseik ki vannak téve.

2.2 Megfelel§, egyértelmi és érthetd tdjékoztatds hidnydban a
lakossagi befektet6k indokolatlan drakat fizethetnek, amelyek
nem felelnek meg kockézati profiljuknak, vagy pedig eleshetnek
mds befektetési lehetGségektol.

2.3 Egy egységes, egyszer(sitett és egységesitett informacids
rendszer biztositand, hogy ezek az informdcidk osszehasonlitha-
toak és érthetdek legyenek, ami noveli a piac dtlithatosdgat és
hatékonysagat.

2.4 Ezen hidnyossdg orvoslisa érdekében és az AEKBV-knek
sz0l6  kiemelt befektetdi informdcidk rendszerének madr
megszerzett tapasztalataira tdmaszkodva az Eurdpai Bizottsdg
rovid, Osszehasonlithatd és egységesitett informdcidkat tartal-
maz6 dokumentum elfogaddsat javasolja, melyet a termék elGdl-
lit6ja készit.

2.5 A rendelet formdjdtél és szerkezetétdl fuggetleniil
minden olyan Osszetett termékre alkalmazandd, amelyet a pénz-
tigyi szolgdltatdsi dgazat abbdl a célbdl dllit el§, hogy olyan
befektetési lehetSségeket kindljon a lakossdgi befektet8k részére,
amelyek esetében a befektetének kindlt hozam egy vagy tobb
eszkoz hozamdtdl vagy — egy kamatldbtdl eltér§ — referencia-
érték teljesitményétdl figg.

2.6 A kiemelt informdcidkat tartalmazé dokumentumot a
rendeletben megadott irdnymutatds alapjn kell elkésziteni, az
Eurdpai Bizottsdg pedig felhatalmazdson alapuld jogi aktusok
elfogaddsa révén fenntartja magdnak a jogot arra, hogy tovabbi
el6irasokat és informdciokat illesszen be. A jogszabalyok
megsértése vagy a meghatdrozott kovetelmények nem teljesitése
esetén az eldallito kotelessége megtériteni a lakossdgi befekte-
tének okozott kart.

2.7 A rendelet tartalmazza a panaszok és a jogorvoslatok
benyujtdsaval, illetve az illetékes hatdsigok kozott miel6bbi
aktiv egyuttmikodéssel kapcsolatos eljardsokat. A tagallamok
hatdrozzdk meg a kozigazgatdsi szankciokat és intézkedéseket,
amelyek hatékonyak, ardnyosak és visszatartd erejlick kell, hogy
legyenek.
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2.8 Az dtmeneti és zdré rendelkezések elGirjak tobbek
kozott, hogy az AEKBV-knak sz616 kiemelt befektetdi informa-
ci6kra vonatkozé szabdlyozdsa a rendelet hatdlybalépését kovets
ot éven belil valtozatlan marad. A javasolt rendeletet négy évvel
a hatélybalépését kovetSen feluilvizsgdljak; ekkor sziiletik dontés
a 2009/65[EK irdnyelvben (?) eldirt rendelkezések fenntartdsardl,
mely iranyelv pontosan az AEKBV-k kozzétételi kotelezettsége-
ivel foglalkozik.

3. Altalinos megjegyzések

3.1 Az Eurbpai Gazdasigi és Szocidlis Bizottsdg (EGSZB) a
Z6ld konyv az egységes piaci lakossdgi pénziigyi szolgdltatdsok-
1ol (%) sz6l6 2008. janudri véleménye Ota siirget intézkedéseket
annak érdekében, hogy a lakossdgi befektetSknek sz6l6 tdjékoz-
tatds egyértelmd, kimerit§, 1ényegi és atlithatd legyen, kiilo-
nosen a csomagolt és strukturalt termékek tekintetében.

3.2 A pénziigyi termékek eldllit6i és a lakossdgi befektetdk
kozotti tdjékoztatdsi aszimmetridt jelentésen csokkentd intézke-
dések elfogaddsa az egyik elengedhetetlen feltétele az egységes
pénziigyi piac megteremtésének, ahol vildgos, pontos, egyszerd
és Osszehasonlithatd informdciok dramlanak. Az Eurdpai
Bizottsdg javaslata a helyes irdnyba mutat.

3.3 A kevésbé szigort és koltséges szabdlyok, illetve mids,
normativabb elSirdsok kozotti szabalyozdsi arbitrazs lehetGsége
torzitand a piacot, akaddlyozva ezdltal a valddi, 4tldthatd és
hatékony egységes pénziigyi piac megteremtését.

3.3.1 Egy uniés szinten egységesitett informaciés modell
elfogaddsa elengedhetetlen egy integrlt, hatdrokon dtnydl6
piac fejlesztésének elGsegitéséhez. Az egyes orszagok kozotti
jelenlegi szabdlyozasi kiilonbségek tisztességtelen versenyel6nyt
teremtenek azon villalkozdsok szdmdra, amelyek olyan orszi-
gokban mikodnek, ahol nem rénak rdjuk kotelezettségeket, és
amelyek konnyen kindlhatnak olyan termékeket, amelyek
komoly kockdzatokat rejthetnek magukban.

3.4  Ezen az dltalinos alapon az EGSZB egyetért mind az
EUMSZ 114. cikkére torténd hivatkozdssal, mind pedig a
rendelet elfogaddsira esett vélasztdssal. Az EGSZB mér szdmos
alkalommal kidllt e mellett az eszkoz mellett, a legjobb
megolddst ldtva benne a pénziigyi szabalyozds strukturaldshoz,
elkeriilve a talszabélyozds (goldplating) és a kimazsoldzas (cherry
picking) jelenségeit, melyek tipikus jellemzdi a pénzigyi tevé-
kenységekre vonatkozé irdnyelvek dtiiltetésének. Teljesen
megalapozottnak téinik az Eurdpai Uni6rdl sz0l6 szerzédés
5. cikkének alkalmazdsa, mely a szubszidiaritds és az ardnyossdg
elveire vonatkozik.

3.5 Informdciokat kell nydjtani a lehetséges nyereségekrdl,
beleértve a termékhez kapcsolodd esetleges dijakat és jutaléko-
kat. Ha a pénziigyi termék kiilonboz8 pénznemeken alapul,
figyelembe kell venni az atvéltdsi kockdzatot, és igy kell kisza-
mitani a termék mdltbeli teljesitményét, illetve azét a hivatalos

() HL L 302., 2009.11.17., 32. o.
() HL C 151., 2008.6.17., 1. o.

pénznemét, amelyben az kifejezésre keriil. A terméktdjékozta-
toban szerepelnie kell mind az eredeti pénznemben valé drmeg-
jeloléseknek, mind az drmegjelolésnek annak az orszagnak a
pénznemében, amelyben a terméket forgalomba hozzdk. Ez
jelentésen novelné az érthetéséget és az dsszehasonlithatdsdgot
a lakossagi befektet6k szdmdra.

3.6 Az EGSZB ugy véli, hogy az illetékes hatdsdgok részérdl
elengedhetetlen megerdsiteni a feliigyeleti tevékenységet mind
nemzeti, mind pedig eur6pai szinten. Komoly aggodalmédnak
ad hangot az Eurdpai Bizottsdg azon dlldspontjaval kapcsolat-
ban, hogy az eurdpai hatésigoknak nincs sziikségik semmilyen
megerGsitésre az ebben a rendeletben szdmukra biztositott
szerep tekintetében. A rdjuk rétt egyre nagyobb felel@sséget
nem kiséri a rendelkezésre dllo forrasok megfelel§ dtértékelése.
Példdul 2012. oktéber 9-én az EBH teljes személyi dllomanya
osszesen 84 f6 volt, rendkiviil sok feladat elldtdsdra. Ha tovabbi
feladatokat téziink ki, mikozben figyelmen kiviil hagyjuk azt az
dllandosult szitkségéllapotot, amelyben ezeknek a hatdsdgoknak
dolgozniuk kell, az a javasolt jogszabillyal ellentétes tizenetként
lenne értelmezhetd.

3.7 Az EGSZB hangstilyozza azt a jelentds hatdst, amelyet a
tdjékoztatékra vonatkozd szabdlyozds gyakorolt az AEKBV
befektet6i szdmdra. Eurdpdban a piac jelentds lendiiletet kapott,
és az informdcids eszkozok (kiemelt befektetSi informdaciok)
atlathatosdga lehetévé tette a piac hatékonyabb mikodését. A
kiemelt informdcidkat tartalmazé dokumentumban szerepld
kovetelmények elérehaladottabbak, és az EGSZB miel6bbi
elmozdulast siirget az egységes modell felé.

3.8 Az EGSZB sajnélattal fogadja, hogy semmilyen formédban
sem torténik hivatkozds a harmadik orszdgok termékeinek kiha-
tdsaira, és felkéri az Eurdpai Bizottsdgot, hogy gondolja at egy
ilyen tartalmii rendelkezés rendeletbe torténd kifejezett beillesz-
tésének sziikségességét. Ezeknek a termékeknek a kozvetitdit
kell felel6snek tekinteni, és nem az eléallitéit.

3.8.1 A 2007-2009. évi pénziigyi valsigot a nagy amerikai
pénzintézetek dltal elGéllitott toxikus termékek jellemezték. Az
tgynevezett sub-prime-ok rendkiviil magas kockazati szinttel jérd
bévlikotvényeknek bizonyultak, a hdrom nagy hitelmindsits
intézet pedig mind tévedett ezen értékpapirok megbizhat6sdgat
tekintve. Annak érdekében, hogy eladhatéak legyenek a
harmadik orszdgok dltal kidolgozott termékek, a viszontela-
doknak véllalniuk kell a termék eldallitdjanak felelGsségét, akit
az eurdpai rendelet nem kotelezhet kozvetlenil a kiemelt infor-
maéciokat tartalmazé dokumentum kidolgozdsara.

3.9 A pénziigyi piac toredezettsége egy mdsik olyan prob-
léma, amelynek megoldaséhoz e rendelet hozzdjarulhat. Mind-
eddig a kilonféle rendelkezések megakaddlyoztdk a nemzeti
piacok valodi integracidjat, ez a sokszint szabélyozds pedig
hatranydra valik a hatdrokon 4tnyalé piacnak, mivel noveli a
koltségeket és el@segiti a szigorubb, valamint a fogyasztét
inkdbb véds szabalyozdsok aléli kibujast.
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3.9.1  Alapvet§ jelentdséggel bir a fogyasztoknak sz6ld pénz-
iigyi oktatdsi programok tdmogatsa. Egyik sajat kezdeménye-
zésti véleményében (%) az EGSZB a kovetkezSket dllapitja meg:
,A pénziigyi oktatds végeredményben a pénziigyi rendszerbe
vetett bizalom fenntartdsinak é a pénziigyi termékekkel
kapcsolatos felel6s fogyasztoi magatartds gyakorlasdnak kulcse-
leme.”

310 Az EGSZB véleménye szerint a konkrét hatdselemzé-
sekben ajdnlatos a kidolgozds alatt 4ll6 szabdlyozds teljességét
és a kapcsol6dd koltségeket figyelembe venni: az indokolatlan
tilszabédlyozds kiszdmithatatlan veszteségekkel jarhat nemcsak a
pénziigyi ipar, hanem a gazdasdg egésze szdmdra. Ha ledll a
finanszirozds motorja, az el6zmények nélkiili vélsdgot okozhat,
amint azt a tobb szdz millidrd eurd vesztességre és a néhany
orszdgban drdmai hatdsi gazdasdgi valsigra vonatkozé kozel-
miltbeli tapasztalatok is aldtdmasztjdk.

3.11 Az eurdpai bizottsagi javaslat kizdrélag felelgsségiikkel
és a szankciok rendszerével osszefiiggésben hivatkozik az érté-
kesit6kre. Egydltalin nem esik sz6 a pénziigyi termékeket érté-
kesit6 vallalati alkalmazottak sziikséges képzésérdl, sem pedig
annak sziikségességérdl, hogy jelentdsen korldtozni kell a speci-
fikus termékek értékesitése és a legsikeresebb alkalmazottaknak
adott teljesitményprémiumok kozotti kapesolatot. Mivel az j
MIFID-irdnyelv foglalkozik ezzel a szemponttal, és mivel alap-
vetd jelentGséggel bir, az EGSZB azt javasolja, hogy illesszenek
be a rendeletbe egy, az emlitett irdnyelvre torténd kifejezett
hivatkozast.

3.11.1 Az EGSZB tobb alkalommal megéllapitotta, hogy a
toxikus, alkalmatlan vagy igen kockdzatos termékek vdlogatds
és korrekt informdcidszolgaltatds nélkili értékesitésének -
hatalmas veszteségeket okozva a betéteseknek — egyik f6 oka
a pénziigyi és bankvallalatok altal kovetett esztelen politika volt,
amelynek értelmében nagyon rovid idGszakra vonatkozé ered-
ményekhez kotott kozmikus” mértékdi bénuszokat osztottak a
menedzsereknek.

3.11.2  Ezeknek az eredményeknek az elérése érdekében tisz-
tességtelen gyakorlatokat folytattak, amelyeket a birdsdg napja-
inkban azzal biintet, hogy néhdny bankot és pénziigyi véllalatot
arra kotelez, hogy hatalmas visszafizetéseket eszkozoljenek sajat
iigyfeleiknek. Egyebek mellett az értékesitd részére magas fize-
téssel jard termékek minden dron val6 értékesitésén alapuld
fizetési konstrukciokat alkalmazé intézményekrsl van sz,
ahol minden értékesitési pontnak egy teljesitendd célkittizést
hatdroztak meg. Ezek az értékesitési rendszerek bevalhatnak
egy hentesiizlet esetében, de nem egy olyan bankndl, amely az
egy élet alatt Gsszegyijtott megtakaritdsokat kezeli!

3.11.3  Valamennyi életbeléptetett intézkedés ellenére keserti-
séggel kell megéllapitanunk, hogy tovabbra is zavartalanul
izhetik ezeket a tisztességtelen gyakorlatokat, példa erre
legutobbi a Libor-iigy, amikor is a rendkiviili haszon elérése
érdekében a viszonyitasi alapként hasznélt kamatldbakat mani-
puldltdk. Ez a magatartds, amelyek az eurdpai pénziigyi ipar
csak igen kis hdnyaddt érinti, rombolja az egész rendszer
hirnevét és az évek munkdjaval felépitett bizalmi t6két. A pénz-
tigyi kozosség egészének meg kell Griznie az igen magas szintd
és szigort etikai normdkat. A bankszovetségeknek silyosan

(4 HL C 318., 2011.10.29., 24. o.

biintetniitk kell a f6 magatartasi elveket megsérté vallalatokat
és személyeket, akdr ki is zdrva koncesszi6ikbdl a stlyosan
jogsérté  cselekmények dltal kompromittaltakat, megtiltva
szamukra mindenféle banki tevékenységet. Tul gyakran fordult
el8, hogy hallgatdsba burkol6ztak a nyilvanvaldan torvénytelen,
és emellett gyakran illegdlis viselkedésformdkkal szemben.

3.12 Az EGSZB hatdrozottan azt ajanlja az Eurdpai Bizott-
sagnak, hogy 6rkodjon a tagdllamok dltal bevezetend§ szank-
ciok hatékonysdga folott. A pénziigyi terilleten elkovetett
biincselekmények és  jogellenes cselekmények —megitélését
tekintve a nemzeti szabalyozdsokban szdmos eltérés van. Ezek
az adott orszdgok eltér§ gazdasdgi és jogi kultirdinak kovetkez-
ményei. Mivel az adminisztrici6 és igazsdgiigy teriiletén nincs
lehetéség szankcidkkal Gsszekotott eurdpai jogszabalyok kibo-
csatdsdra, az Eurdpai Bizottsagnak fel kell vallalnia, hogy a
lehet8 legteljesebb mértékben egységesiti nem csupédn a szabd-
lyozést, de a szankciés rendszert is. Fenndll annak a valds
kockézata, hogy a szabélyozdsi dompingrél dttériink a szankci-
onaldsi dompingre, azonos torvényekkel, de nagyon eltérd
szankciokkal, aminek kovetkeztében a szereplSk arra juthatnak,
hogy ott fejtik ki tevékenységiiket, ahol alacsonyabb a kockazat!
Hogy a szabdlyozds hatékony és hatdsos legyen, elengedhetet-
lenek a koordindcids intézkedések és a kozos irdnymutatdsok
kidolgozdsa. Az EGSZB kivdnatosnak tartja tovabbd, hogy
vegyék figyelembe a szankcidk kiilonbozd tipusait, amelyek
egyes orszdgokban adminisztrativ, mashol jogi jellegtiek.

4. Részletes megjegyzések

41 Az EGSZB tugy véli, hogy a javaslat egészében véve
kiegyensulyozott, bar az altalinos megjegyzésekben felvetett
hidnyossdgokat tekintve javitdsra szorul.

4.2 Az EGSZB egyetért azzal a dontéssel, mely szerint a
meglehetGsen magas kockazattal jellemezhet§ termékekre kell
osszpontositani a figyelmet, hogy ne terheljék feleslegesen a
pénziigyi ipart olyan kotelezettségekkel, mint a valddi haszon
nélkili tdjékoztaté dokumentumok rendelkezésre bocsitdsa.

43 Az EGSZB idvozli, hogy a rendelet viligosan meghaté-
rozza a felel6sségek lancolatdt, és nyilvanvaléva teszi, hogy
melyik szereplének kell a kiemelt informdciokat tartalmazé
dokumentumot kidolgoznia. Az ezeknek a felel§sségeknek a
meghatdrozdsdval 0sszefliggé bizonytalansag nehézségek forrdsa
volt a multban, mivel lehetetlen volt kideriteni, hogy a lakossagi
befektet6k részére hatalmas veszteségeket okozd, hibds vagy
megtévesztS informdciok szolgéltatdsa esetében ki ellen kell
eljarni.

44 Az EGSZB tdmogatja az EurOpai Bizottsdg régota vart
dontését, amely az AEKBV esetében alkalmazott megoldds
mintdjira egy rovid informdcids eszkozt kivin bevezetni,
amelynek a megfogalmazdsa tomor és az dtlagember szdmadra
is érthetd, elkeriili a szakzsargont, és a mds termékekkel val6
osszehasonlithatosdg érdekében egységes formdban jelenik meg.
A 8. cikk felsorolja a kiemelt informacidkat tartalmazé doku-
mentumban szerepeltetends informdacidk vildgos és teljes lista-
jat, kibgvitve azokkal a valds koltségekkel, amelyeket a lakossdgi
befektetSknek kell viselniiik.
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4.5  Ez a dontés azonban nem irja feliil annak szitkségességét,
hogy folytatni kell a pénziigyi oktatds (°) fejlesztését az isko-
ldkban, a tanrend keretén beliil, az informdlis oktatds teriiletén,
az idGsek és a haztartdsbeli n6k kozott. A killonosen sebezhetd
betétesek nem mindig rendelkeznek a szikséges alapvetd isme-
retekkel ahhoz, hogy teljességgel megérthessék a kiemelt infor-
maéciokat tartalmazé dokumentumokat, még akkor sem, ha
leegyszertisitik azokat. Az EGSZB annak hangsilyozését ajinlja
az Eurdpai Bizottsignak — akdr a javasolt rendelet 4j preambu-
lumbekezdéseiben is —, hogy folytatni kell az alapvetd pénziigyi
oktatds elterjesztésére irdnyuld eréfeszitéseket.

4.6 Az EGSZB értékeli ezt az atlathatésdgra irdnyuld elsé
kisérletet, amely vildgossd kivdnja tenni a koltségeket, a kocka-
zati profilt és a vizsgdlt termék, illetve az azonosnak tekinthetd
termékek kordbbi nyereségeire vonatkoz6 informdciokat.

4.7 A javasolt rendelet hatékonysdga szempontjabél elenged-
hetetlen annak a kotelezettségnek a megfogalmazasa, hogy
megfelels idén belil biztositani kell a kiemelt informdcidkat
tartalmazé dokumentumot, hogy a lakossagi befektet§ teljes
mértékben ismerje és tudatdban legyen a kapcsolédé kockdza-
toknak. Az EGSZB kiemeli, hogy a dokumentum rendelkezésre
bocsitdsira nem hatdroztak meg konkrét hatdridSket. ,Az
[befektetési termékre vonatkozd] tigylet megkotését kell§ idGvel
megel6z8en” valasztott megfogalmazds alkalmatlannak ttinik
annak biztositdsdra, hogy a lakossdgi befektetének valamennyi
hasznos informacié a rendelkezésére dll. Az EGSZB nem tidmo-
gatja a kiemelt informacidkat tartalmazé dokumentum rendel-
kezésre bocsatdsira vonatkozd kivételek bevezetését, killonos-
képpen a tavértékesitések esetében.

48 Az EGSZB célszerlinek tartand, ha a rendelet szovege
emlékeztetne a tavértékesitésekre vonatkozo eldllasi lehetGségre,
ahogyan ezt a pénziigyi tranzakciok esetében tervezik.

49 Az EGSZB nyomatékosan javasolja egy konkrét és
ésszeri hatdrid6 elfogaddsat, amelyet kozvetleniil bele kell
foglalni a cikk szovegébe, ahelyett, hogy a késébbi, felhatalma-
zason alapuld jogi aktusokra hivatkoznak, bizonytalansigban
hagyva igy a pénziigyi szektort a végrehajtist illetGen. Az
5. cikknek megfelel6en egyébként a termék értékesitését
megel8z6en el kell késziteni és az Interneten elézetesen kozzé
kell tenni a dokumentumot. Nem ésszerti, ha e szakaszban nem
keriil sor a hatdrid6 meghatdrozdsara, ennek be nem tartdsa
ugyanis a rendelet célkitlizéseinek és kotelezettségeinek a
figyelmen kiviill hagydsdt jelentené. Az tgylet megkotését
legaldbb egy héttel megel6z6 hatdridg példaul ésszertinek tlinik,
ezalatt valamennyi szitkséges informéciét be lehet gydijteni,
illetve tandcsot és magyardzatot lehet kérni. A befektetd
védelme gy megfelels, és a konkurens vételi ajanlatok sszeha-
sonlitdsara is ideje lenne. Ezzel Gsszefiiggésben az EGSZB nem
tdmogatja a felhatalmazdson alapulé jogi aktusok elfogaddsat.
Ezek alkalmazdst erGsen korldtozni kellene, és tiszteletben
kellene tartaniuk az EUMSZ 290. cikkében megfogalmazott
formai és lényegi kovetelményeket, vagyis a nem lényegi
elemekre kellene vonatkozniuk, amelyek esetében nem lehet-
séges mds eszkozok alkalmazdsa.

410 Az EGSZB egyetért a 9. cikk azon rendelkezéseivel,
hogy el kell vilasztani a marketing céld koézleményeket a
kiemelt informacidkat tartalmazé dokumentumtdl, valamint

() HL C 318., 2011.10.29., 24. o.

hogy ezek a kozlemények nem dllhatnak ellentmonddsban a
kiemelt informdci6kat tartalmazé dokumentum tartalmdval.
Tal gyakran fordult eld, hogy a reklimok biztonsdgosként
hirdették a toxikus termékeket, a tévedhetetlen hitelmindsits
intézetek dlddsdval, amelyek bdkeziien osztogattdk az AAA
mindsitést Ki tudja miért, e termékek végil az eurdpai befek-
tet6k kezébe keriiltek.

411 Az Eurdpai Bizottsdg a IIl. fejezetben a panaszokra, a
jogorvoslatra és a hatdsigok kozotti egyiittmtikodésre vonat-
koz6é rendelkezéseket, mig a IV. fejezetben a kozigazgatdsi
szankciokat és intézkedéseket szerepelteti. Fenntartva a korabbi-
akban megfogalmazott dltaldnos jelleg(i fenntartdsait, az EGSZB
hatdrozottan iidvozli azon eljdrdsoknak, médozatoknak és felté-
teleknek a részletes meghatdrozasat, amelyek a jogi eljarasoktol
eltér6 megoldasokkal kivinjak a pénziigyi termékekre vonat-
koz6 lakossdgi befektetések teriiletén jelentkez§ vitdkat
rendezni.

4.11.1 Az EGSZB véleménye szerint teljességgel elengedhe-
tetlen az illetékes hatésdgok kozotti egyiittmiikodés. Szdmos
korabbi véleményében nem csupdn ajdnldsok megfogalmazasat
tlizte ki célul, hanem olyan jogszabdlyokét is, amelyek arra
kotelezik a nemzeti hatésdgokat, hogy a nemzeti jog és elja-
rasok szerint lehetséges legnagyobb mértékben miikodjenek
egyiitt. Nyilvanvalo ellentmondds esetében a szubszidiaritdsi
elvnek megfelelGen az ellentétben ll6 nemzeti jogszabalyokat
semmisnek kellene nyilvanitani.

412 Az EGSZB véleménye szerint a 22. cikk is tartalmaz
egy olyan mondatot, amely a jovében vitdk forrdsa lehet. Az a
kiegészit6 biintetés mellett, amelynek megfeleléen a nyilva-
nossdg tudomdsara kell hozni a rendelet megsértésének tipusira
és a jogsértésért felel@s személyre vonatkozé informécidkat —
amely rendelkezéssel az EGSZB teljes mértékben egyetért — az is
szerepel e cikkben, hogy ,kivéve, ha a kozzététel silyosan
kockdztatnd a pénziigyi piacok mtikodését”. Nem vildgos,
hogy melyik szereplének kell felmérnie a sdlyos kockazatot:
az Eurdpai Bizottsdgnak? A nemzeti hatésigoknak? Az eurdpai
feliigyel6 hatésigoknak? Ezen tilmenden nem torténik emlités
arr6l az esetrSl, ha a rendeletben szerepld kotelezettségeket
egyidejiileg tobb tagdllam is megsérti. Ki dont? Es mi torténik,
ha egy hatdsdg tigy dont, hogy a kozzététel zavarja a pénziigyi
piacokat, egy mdsik pedig ennek ellenkezgjét éllitja? Milyen
eljarast kell alkalmazni? Mindezeket a kérdéseket a rendelet
kozzététele el6tt tisztazni kell. A rendeletnek természeténél
fogva egyszertinek, viligosnak és azonnal alkalmazhaténak
kell lennie, tovibbd megfogalmazdsdndl fogva ki kell zdrnia
azoknak az ellentmonddsoknak a folosleges kockazatat, amelyek
hétrényosan érinthetik az eurdpai érdekeket.

413 Az Eurdpai Bizottsdg tovabbra is olyan javaslatokat
terjeszt el8, amelyek szdmos felhatalmazdson alapuld jogi aktust
tartalmaznak. Az EGSZB tobb alkalommal is fenntartdsdnak
adott hangot e gyakorlatok legitimitdsat, tényleges sziikséges-
ségét, valamint az EUMSZ 290., a felhatalmazdson alapul6
jogi aktusokrol szo6lo, valamint 291., a végrehajtdsi aktusokrol
sz616 cikkével valé Gsszhangjukat illetGen. Az EGSZB ez alka-
lommal is meg kivinja jegyezni, hogy az Eurdpai Bizottsdg
olyan megolddsokat javasol, amelyek alapvet§ szabdlyozisi
elemeket érintenek. A 8. cikk (2) bekezdése példdul kitér a
dokumentumokba belefoglalandé kiemelt informéciok formdja
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és tartalma részleteinek meghatdrozdsdra, az esetleges egyéb
informdcidkra, valamint az egységes formdra — gyakorlatilag a
rendelet 90 %-dra. A 10. cikk (2) bekezdés értelmében kapott
felhatalmazds az informdciok tartalmdra és feliilvizsgalatdnak
moédozataira, és ezek esetleges modositisira vonatkozik. A
12. cikk (4) bekezdése értelmében kapott felhatalmazds végiil
a dokumentum rendelkezésre bocsatdsat érint6 kovetelménynek
valé megfelelés teljesitésére, valamint e dokumentum rendelke-
zésre bocsatasanak modjira és hatdridejére vonatkozik, amit e
véleményben mar kritikdval illettiink.

4.14 Az EGSZB felveti a kérdést, hogy ténylegesen szitksége-
sek-e a felhatalmazdson alapul6 jogi aktusok, és illeszkednek-e a
vizsgdlt rendelet logikdjaba. Magdtol értet6ds, hogy a felhatal-
mazason alapul6 jogi aktusokat sokkal konnyebb kezelni, mind-
azondltal szigordan meg kell felelniiik a Szerzdés rendelkezé-
seinek. Az Eurdpai Bizottsignak az adott témdaban sziiletett
kozleménye (°) a kovetkezSket dllapitjia meg: A 2007.
december 13-dn Lisszabonban aldirt szerzédéssel létrehozott,
az Eurdpai Uni6é miikodésérdl szol6 szerzGdés (a tovabbiakban:

Kelt Briisszelben, 2012. november 14-én.

(®) COM(2009) 673 final, 2009. december 9.

az 4j Szerz6dés) 290. cikke lehet6vé teszi a jogalkotd szdmara,
hogy felhatalmazza a Bizottsigot olyan dltaldnos hatdlyd nem
jogalkotdsi aktusok elfogaddsira, amelyek a jogalkotdsi
aktusok egyes nem alapvetd rendelkezéseit kiegészitik,
illetve médositjdk.”

4.15 Az EGSZB véleménye szerint azonban a felhatalma-
zdson alapulé jogi aktusokra vonatkozéan elGterjesztett eurdpai
bizottsagi javaslatok a jogalkotdsi aktus alapvetd jelent8ségd,
mértékadd elemei.

416  Végezetill az EGSZB nem tdmogatja azt a dontést, hogy
a kovetkez$ ot évben véltozatlanul hagyjék az AEKBV tdjékoz-
tatasi kotelezettségére vonatkozd rendelkezést, és a vizsgdlt
rendelet elfogaddsdt kovetd két évben megtartand6 feliilvizsgdlat
lehetéségének megfontoldsat ajdnlja az Eurdpai Bizottsdgnak,
annak érdekében, hogy miel6bb megvaldsuljon a befektetéknek
sz616, barmilyen tipusti pénziigyi termékre vonatkozd kiemelt
jelent8ségti dokumentumok egységesitése.

az Eurdpai Gazdasdgi és Szocidlis Bizottsdg

elnoke
Staffan NILSSON
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