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Az europai peénziigyi feliigyeleti rendszer konstrukcioja és
miikodeése: Hatékony valasz valsagos idokben?

Role and function(ing) of the new European financial supervisory architecture

The financial and economic crisis has created real and serious risks to the financial stability.
Experience of the financial crisis has exposed important failures in financial supervision, both
in particular cases and in relation to the financial system as a whole.

In accordance with the proposals presented by the report of the high level group of experts,
chaired by Mr Jacques de Larosiere (2009), the objective of establishing a more efficient,
integrated and sustainable European system of supervision became essential.

Considering the fact, that financial integration and stability are mutually reinforcing; maintaining
a stable and reliable financial system is an absolute prerequisite to preserving trust and
coherence in the internal market, and hence to preserve and improve the conditions for the
establishment of a fully integrated and functioning internal market in the field of financial
services. Moreover, deeper and more integrated financial markets offer better opportunities
for financing and risk diversification, and thus help to improve the capacity of the economies
to absorb shocks.

The aim of this article is to examine the question whether the establishment of the European
Financial Supervision System could address the weaknesses highlighted by the crisis and provide
a system that is in line with the objective of a stable and single EU financial market for financial
services - linking up national supervisors into a strong and complex Community network.
Keywords: European financial system, European financial supervisory architecture, financial
stability, strong and complex Community network

Bevezetes

Jelen tanulmany elkészitésével célom annak megvizsgalasa volt, hogy a 2011. januar 1-étdl
Pénzligyi Felligyeletek Europai Rendszere? (PFER) néven m(ikodé konstrukcionak, lehet-e az
Europai Uni6 tavolabbi jovéje alakulasaval kapcsolatban érdemleges szerepe, jelentsége.

Jollehet a szakirodalom nagy része - értve ez alatt az uniés dontéshozatalt segit6 vala-
mennyi, Gjonnan kelt munkadokumentum megnyilvanulasait® is - az Uni6 jovéje alakulasa
szempontjabol, kiemelt jelentéséget tulajdonit a megalakult - nemzeti és unios feli-
gyeleteket halozatként integralo, - felligyeleti architektaranak; megallapithato, hogy az
emlitett vélemények - jellemzéen - vagy addsak maradnak a rendszer jelentésége miben-
[étének koncepcionalis megragadasaval, vagy eltéré aspektusbol szemlélik azt.

' BGF Kiilkereskedelmi Kar, tanarsegéd, PhD hallgato. Kreisz.Brigitta@kkfk.bgf.hu

2 A PFER a kovetkezdket foglalja magaban:az Europai Rendszerkockazati Testiilet (ERKT) - az 1092/2010/EU rendeletben meghatarozott feladatok ellatasa
céljabol; az 1093/2010/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelettel létrehozott Europai Bankhatosag, az 1094/2010/EU eurdpai parlamenti és tanacsi
rendelettel létrehozott Eurdpai Biztositas- és Foglalkoztatoi nyugdif-hatosag; az 1095/2010/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelettel létrehozott Eurdpai
Ertékpapir-piaci Hatosag, az europai feliigyeleti hatosagok vegyes bizottsaga, tagallami hataskorrel rendelkezé vagy feliigyeleti hatosagok.

3 Ld, EUROPAI TANACS KOVETKEZTETESEI http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/, Financial Stability Review, European Central
Bank, High-level Group on Financial Supervision in the EU. Brussels, 2009. 4.
http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_en.pdf, Luxembourg: Az Europai Kozosségek Hivatalos Kiadvanyainak Hivatala,
2009, ISBN 978-92-79-10137-3 http://europa.eu/generalreport/pdf/rg2008_hu.pdf
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A kiéplilt architektara jovébeni hasznossagaba és jelentGségébe vetett bizalom megkérdo-
jelezhet6 voltat er6siti ugyanakkor az a tény, hogy az eurdpai szintli szervezetrendszert
létrehoz6 rendeletek* zaro rendelkezései - 2013-at kovetéen, maguk is - feliilvizsgalati
kotelezettséget irnak el a Bizottsagnak az integralt feliigyeleti rend megbizatasa sziiksé-
gességét illetéen.

Azon kérdés megvalaszolasa érdekében, hogy a kiépiilt feltigyeleti rendszer, mint tényez6
alkalmas-e arra, hogy érdemben hozzajaruljon® az Europai Uni6 tavolabbi jovGjének
alakitasahoz, két el6kérdés tisztazasa sziikséges.

Els6ként annak megitélése, hogy a szervezetrendszer tevékenységétél varhatd eredmény
(hatas, befolyas) tulmutat-e azon a konkrét tevékenységi és feladatkéron, amit a jogallasat
szabalyozo6 rendeletek tulajdonitanak neki. Masként fogalmazva: A pénziigyi feliigyeletek
integralt europai rendszere beagyazhato-e egy tagabb, koncepcionalisabb osszefiiggésbe.
Masodsorban pedig az, hogy amennyiben az integralt felligyeleti szerep koncepcionalis
jelentéséggel bir, gy ez utobbi, miben ragadhato meg.

A kiépllt europai pénzigyi feligyeleti rendszer jelentéségét kutatva, valojaban arra
keressiik a valaszt, hogy az integralt felligyeleti rendszer miikodése hozzajarul-e a
gazdasagi unio fenntartasat, fejlesztéseét szolgalo feladatok megvalositasahoz? Ahogyan
arra a 2008-ban kirobban pénziigyi és gazdasagi valsag is ramutatott, utobbi kérdés a
jovében mar nem maradhat koltGi. Mara vilagossa valt, hogy egy megfelelGen szervezett,
europai szintdi, pénzigyi feliigyeleti architektara nélkiil a gazdasagiranyitast meghatarozo,
,europai” pénziigyi rendszer fenntartasa és fejlesztése a jovében elképzelhetetlen.

Ezen Osszefliggésrendszert szem el6tt tartva, a PFER konstrukciojat és mikodését kettos
dimenzioban jarom korbe. A tanulmany elsé részében a PFER konstrukciojat - az europai
gazdasag igazgatasa szempontjabol - meghatarozo kiilsé keretek bemutatasaval kivanom
ismertetni. Figyelmet szentelve a feliigyeleti tevékenység és a gazdasagiranyitas kozotti
osszefiiggések feltarasanak, e korben kilonosen az eurdpai pénziigyi rendszer jellemzéit, a
gazdasagi igazgatasi struktirak szabalyozasat és hatokorét, illetve a pénziigyi rendszer igazgatasa
és a gazdasag miikodése, teljesitménye kozotti kdlcsonhatasokat veszem gorcesé ala.

A masodik részben a PFER bels6 konstrukciojat tekintem at. E kérben a szervezetrendszer
felépitése mellett, csoportositom az Gj europai felligyeleti hatosagok feladatkoreit, értékelve
az ezekhez kapcsolodo specialis hatosagi jogkoroket és ezek eszkozeit.

A terjedelmi korlatokra is tekintettel, kizarolag utalasszertien lesz lehetésége a tanul-
manynak kitérni a pénzlgyi feliigyeleti architektira modelljének fejlédéstorténetére, a
valsag okaira, illetve a nemzetkozi pénziigyi rendszer reformja kapcsan relevans egyes
részletkérdésekre.

4Ld. 1. pontban hivatkozott rendeleteket
5 Esetleg befolyasolja az EU tavolabbi jovéjét.
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I. Kiils6 kozjogi keret: A PFER kapcsolodasi pontjai
az ,europai” péenziigyi rendszerrel

Annak igazolasa, hogy a PFER formajaban integralt feliigyeleti szerep koncepcionalis
jelentéséggel bir a gazdasagi unio miikodése szempontjabol, feltételezi, hogy el6zetesen
elismerjik azon megallapitas igazsagat miszerint: a PFER architekturaja egy kis rendszer a
- tag értelemben vett - pénziigyi rendszer nagyobb, komplex ,europai” illetve globalis
rendszerében. Figyelemmel arra, hogy a tanulmany nem kivan részletesen kitérni a globalis
pénziigyi felligyeleti rendszer reformjat érinté nemzetkozi szabalyozasi folyamatokra, a
tovabbiakban kizarolag az ,,europai” pénziigyi rendszerig tagitjuk az értelmezés horizontjat.
Ennek érdekében azonban sziikséges roviden tisztazni az ,europai” pénziigyi rendszer
jelentéstartalmat, kilonos tekintettel annak jogi és intézményi kereteire.

1. Az ,europai” pénziigyi rendszer jelentéstartalma

Az europai szintli pénziigyi rendszer korvonalazasa, sok szempontbol és sokféleképpen
torténhet. A kiilonb6z6 megkozelitési szempontok fliggvényében, a rendszer korvonalai,
dimenzio is eltér6en alakulhatnak. Jelen tanulmany az europai pénziigyi rendszert a
pénzigyi jog értelmezési spektrumaban és ,eurépai” dimenzidoban kivanja megragadni.
Ezen vizsgalati szempont-rendszer szerint, az eurdpai pénzigyi rendszer az eurdpai
pénzligyi jog targyaként értelmezhetd. Ennél a pontnal azonban elére kell bocsatani azt,
hogy az ,eurépai” jelz6 igen bizonytalan kategoria, figyelemmel arra, hogy a pénziigyi
rendszer egyes részei integraltsaganak meértéke és modja eltéro®.

Azonban - még ha tobbes dimenzidban, és megszoritasokkal is de - a pénziigyi jog az,
amely a legalkalmasabb arra, hogy megragadja a tébb szintli europai pénziigyi rendszer
azon pontjait, ahol az integralt felligyeleti struktara sziikségességét és jelentoségét
érzékeltetni lehet. Ez azért van, mert a pénziigyi jog egy olyan joganyag, amely a pénziigyi
viszonyok szabalyozasaért és mikodtetéséért felelés. Tekintettel a pénziigyi viszonyok
azon sajatossagara, hogy azok tébb dimenzios és komplex viszonyrendszert teremtenek,
a pénzigyi jognak kell alkalmasnak lennie arra, hogy az ilyen komplex rendszerek
mikodésének, illetve szabalyozasanak a kérvonalait és kapcsolodasi pontjait, sajatos
jogintézményeivel behatarolja és kifejezze. Mivel azonban a pénziigyi jog funkcioinak
kiszélesedésével, illetve a kozjogi rend atalakulasaval kiterjedt és komplexebbé valt a
pénzligyi jog viszonyrendszere, ezért a pénzligyi jog tagabb - europai - perspektivaban
valo megkozelitése is sziikségszerlivé valt.

Erdekes kérdés lehet e korben, hogy a pénziigyi jog milyen eszkozokkel hivatott, - illetve
képes-e egyaltalan - szabalyozni az emlitett viszonyokat? Ezen kérdések masként is
felvethet6k: lépést tud-e egyaltalan tartani a jogfejl6dés a pénziigyi viszonyok bonyolult
fejlédésével, illetve megteremthetG-e egy olyan komplex kbzhatalmi keret, amely képes és
jogosult uralni ezeket a viszonyokat? A kérdéskor feloldasa érdekében a pénziigyi jog
kett6s jogi természetére, ezzel kapcsolatban pedig azon 6sszefliggésre érdemes felhivni a

© Ezért ezen megkozelités csak modellként hasznalhato, nem lehet tokéletes. Példaul ha az eurdpai pénziigyi rendszeren beliil un. fiskalis szférat ki-
vannank kérilhatarolni, akkor olyan, a pénziigyi jog dltal kiilonb6z6 aspektusbol és szinten megragadhato (jog)intézmények jutnanak esziinkbe,
(mint a kozos europai koltségvetés, a tagallami koltségvetés-tervezéssel kapcsolatos koordinaciot biztosito intézmények, az Unio gazdasagpolitikaja
sth.), amelyek mind viszonylagossa tennék az ,europai” jelzét.
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figyelmet, hogy: bar a pénziigyi jog tobb, mint kbzjogi normak Osszessége, a pénziigyi
rendszert alkotd6 maganjogias viszonyok kozjogi szabalyrend érvényesiilése nélkiil
képtelenek hosszutavon szavatolni a pénziigyi viszonyok kiegyenstlyozott mikodését.
Amint arra a valsag is ramutatott, a jovo feladata az, hogy megteremtse azokat, a tagallami
szintet meghalado, kozjogi struktarakat, amelyekkel hatékonyan - hosszutavon és stabilan
- miikodtethet6k a pénziigyi viszonyok.

A valsag 2008-as kitorése Ota az Europai Unio a gazdasagiranyitas megerdsitése korében
alapvet6en azon dolgozik, hogy a tobb dimenzios és komplex europai pénziigyi intéz-
ményrendszerben olyan - (jj vagy megujitott, alapvetGen tagallami szintre épiilS, azonban
azon tulmutato, atfogo - kdzjogi igazgatasi struktirakat és mechanizmusokat épitsen ki,
amelyek alkalmasak a pénziigyi viszonyrendszerek fenntarthatd mikodtetésére. Ennek az
atfogo reformsorozatnak volt az elsG lépése a PFER kiépitése, illetve ezzel egyltt annak
felismerése, hogy a pénzligyi piacok altal jellemzéen a maganjog eszkozével uralt, hatarokon
atnyulo pénziigyi viszonyok miikodtetésére sajatos kbzhatalmi jogositvanyokkal és végrehajtasi
mechanizmusokkal rendelkez6 kozjogi, felligyeleti keretrendszerre van sziikség.

2. Az europai pénziigyi rendszer tagolasa és bels6 kapcsolodasi pontjai

Az eurdpai pénziigyi rendszer alapvetéen két szférara: fiskalis és monetaris szférara tagolhato.
Ezen rendszerezésen alapul a Gazdasagi és Monetaris Unio (GMU) koncepcioja is, amelyrél
koztudott, hogy annak két pillére kozott - az eurdpaisag mércéjét figyelembe véve -
aszimmetrikus viszony van. Mindkét pillér ,eurdpai”, azonban a monetaris pillér egy alap-
vetéen ,eurdpai” szinten centralizalt intézményi és szabalyozasi struktarara épll, szemben a
gazdasagi pillérrel, amelynek vannak eurdpai szinten centralizalt, illetve decentralizalt, mégis
koordinalt dimenzioi. Ezen kivil a GMU kapcsan fontos kiemelni, hogy annak intézményi
felépitése és szabalyozasa hianyos nincsenek ugyanis olyan sajatos intézményei, amelyek
biztosithatnak, hogy képes legyen azt a kolcsonhatast uralni, amely az egységes belsé piac
pénziigyi szolgaltatatasi piaca és a teljes pénzligyi rendszer kozott fennall’.

A pénzlgyi igazgatasi struktara tehat - az eurdpai szintl feliigyeleti struktara kiépilése
elétt - hianyos volt abbol a szempontbol, hogy intézményi rendjében nem tulajdonitott
kell6 jelentGséget a tagolt europai pénziigyi rendszer belsé kapcsolodasi pontjainak, illetve
ezek sajatos, eurdpai szintli intézményesitésének.

A fentiek alapjan, a pénzigyi rendszer jellemzése tehat nemcsak kiilonb6z6 nagyobb
szférdkra tagolassal torténhet, hanem Ggy is, hogy a pénziigyi rendszer pénziigyi alap-
rendszereinek (Id. vallalkozasok alaprendszere, bankalaprendszer) kapcsolodasi pontjai
mentén vizsgalodunk. A kapcsolodasi pontok az egyes szférakon beliili nagyobb rend-
szerek kozott allnak fenn. llyen nagyobb alaprendszerek a pénziigyi rendszeren belil az
allamhaztartas, a kozbevételi rendszer, a pénzigyi ellenérzés kore, a pénziigyi intéz-
ményrendszer és a pénziigyi piac rendszerei. Ezen rendszerek kozott tobbtagozatl és
0sszekapcsolodo elemekbdl allé alaprendszerek funkcionalnak.

7 Az bels6 piac és a gazdasagi unié szabalyozasbeli viszonyara vonatkozoan lasd bévebben Véros Imre: Europai jog - magyar jog: konkurencia vagy
koegzisztencia. Jogtudomanyi K6zl6ny, 2011. 7-8.sz.
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A pénzigyi alaprendszer harom nagy korben miikodik: allamhaztartasi alaprendszerben,
vallalkozasok alaprendszereiben, bankalaprendszerben. Ez utobbi kategoria, a pénziigyek
tertiletén bekovetkezett fejlédési expanzio hatasara tovabb differencidlodott bank-,
biztositasi és pénziigyi szolgaltatasi rendszerre®.

3. A PFER koordinativ szerepe és annak tobbes dimenzioi

A PFER koordinativ szerepe tobbes dimenzioban érvényesiil®. Ezek kozil az els6, talan
legfontosabb az a ,kozép-dimenzio”, amellyel a mikroprudencialis szinten szervezett
europai feliigyeleti hatosagok (ESAk) a bankalaprendszer kiilonb6z6 alrendszereit képesek
tagallami szint felett, tagallami szempontok feletti, k6z6s europai érdekek mentén
parhuzamosan is felligyelni. PFER el6tt ezen feladat ellatasara - a kozosségi célok
érvényesitéséért felel6s intézmény - a Bizottsag égisze alatt mikodé an. Lamfalussy
szakbizottsagok voltak felhatalmazva. Ezen szakbizottsagoknak azonban nem volt elég
erds jogositvanyuk ahhoz, hogy a k6zosségi érdekek érvényesitése érdekében kdzvetlenil
beavatkozhassanak egyes jelent6s, hataron atnyllo pénziigyi viszonyokba. Jogkoreik és
az igazgatasi struktdra sajatossaga miatt ugyanakkor arra sem volt kifejezett lehetéségiik,
hogy a monetaris szféra felé hatékonyan legyenek képesek informaciokat kozvetiteni.

A PFER kiépulésével intézményesitésre kertltek azok a strukturak, amelyek a jovében
lehet6vé teszik a kilonboz6 szférak kozotti intézményesitett kapcsolodasokat, ismeret-,
illetve informacio-kozvetitési csatornakat. Ezen céliranyos, mégis rendszerszintd infor-
maciok birtokaban remélhetS, hogy a PFER miikodésének egy késébbi szakaszaban, lesz
arra lehet6ség, hogy a mikodéssel szerzett ismeretekre alapozva, kiépiljon és
mUikodtethetd legyen egy olyan kozjogi keretrend, amely képessé valhat a maganjogias
folyamatok, rendszert veszélyezteté érdekrendszerét egy stabilitast szavatolo, sajatos,
integralt kozhatalmi rendbe foglalni.

A PFER sajatos kapcsolodasi pontjait a fiskalis szféra oldalarol vizsgalva megallapithato,
hogy a felligyeleti rend alkalmasnak mutatkozik arra is, hogy a makroprudencialis miikodés
tendenciairdl informaciokat kdzvetitsen az allamhaztartasi rendszer felé. Remények szerint,
a rendszerkockazatok azonositasaval ugyanis megel6zheték, illetve kiszlrheték lesznek a
jovében a makrogazdasagi egyensulytalansagokat okozo tényezék. A fiskalis szféraval valo
kapcsolat - intézményi szempontbol - tehat leginkabb ezen aspektusbol ragadhaté meg.
Erdemes ennél a pontnal azt is kiemelni, hogy a gazdasagiranyitas atfogéd reformja
érdekében elfogadott hatos jogszabalycsomag egyik eleme a makrogazdasagi egyen-
sulyhianyok megel6zésérdl és kiigazitasarol szol6 rendelet 5. cikke a részletes feltlvizsgalat
intézménye kapcsan mar hivatkozik az Europai Rendszerkockazati Testiilet korai
figyelmeztetéseinek illetve ajanlasainak a figyelembe vételére.

A masodik, vizsgalatra érdemes dimenzio, a kilonb6z6 pénziigyi agazatok kozotti
koordinaciot biztosité vegyes bizottsag intézménye, amely a pénziigyi intézmények
komplexitasabol adodo felligyeleti kihivasokra kivan intézményesitett megoldast nyujtani,
annak érdekében, hogy elkeriilhet6k legyenek a szektoralis felligyeleti szemléletb6l adodo
problémak. Eszreveheté tehat, hogy a rendszerszintii szemléletmod, ebben az aspektusban

8V.6.: Simon Istvan (szerk.) Pénziigyi jog I., Osiris Kiado, Budapest, 2007, 45-46.0.
9 Erre vonatkozoan Id. 1. sz. fliggelék.
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egészen mas jelentéstartalommal bir, az el6z6ekben emlitettekhez képest. Ebben az
esetben a kapcsolodasi pontok ugyanis agazatok kozotti kapcsolodasi pontokat jelentenek.

Tovabbi - jelen tanulmany keretében az emlités szintjén marado - dimenzioként emlithetd
még meg az egyes europai fészervek kozotti, az érdekek kozotti, a tagallamok kozotti,
illetve a nemzetk6zi koordinaciot biztosito struktirak intézményes kereteinek kiépiilése,
megerdsodése is.

I. A PFER szervezeti konstrukcioja: atalakult, intézmeényesitett konstrukcio

Bar a PFER egy nagyon Osszetett, tobb szinten szervezett rendszer, val6jaban olyan
intézményekbdl épiil fel, amelyek korabban - ha nem is ebben a formaban - de léteztek és
mikodtek az Eurdpai Uniod intézményi rendjében.

A mikroprudencialis feltigyeletért felel6s europai hatosagok (Hatosagok) elédjei voltak
példaul az egykori - (j hatésagokkal megegyez6 nevdi - feliigyeleti bizottsagok'®, amelyek
a Bizottsag szervezetén belil mikodtek, korlatozottabb jogkorokkel voltak azonban
felruhazva, és mivel nélkiilozték egy nagyobb és szervezett felligyeleti keretrendszer
létezését, ennek megfelel6en eddigi mikodésik nem lehetett olyan teljes érték, és
koordinalt, mint amilyet az Uj szabalyozasok adta lehetéségek a jelenlegi Hatésagoknak
kinalnak. Az an. feliigyeleti kollégiumokkal kapcsolatban szintén kiemelhet6, hogy azok
mar a PFER létrehozasa el6tt is funkcionaltak.

Jollehet a PFER egyik nagy Gjdonsaga, hogy a makroprudencialis felligyelet intézményesitett
kereteit is megteremtette, kiemelend6, hogy ezen a terlleten is nevesitheté egy - nem
ilyen komplex formaban, de korabban is miikodé - ,elédintézmény” a KBER Bankfe-
ligyeleti Bizottsaga'!, amely szakbizottsag formajaban felel6s a bankalaprendszer atfogo
feligyeletének biztositasaért.

A PFER keretében a makroprudencialis feliigyeletért az Europai Rendszerkockazati Testiilet
(ERKT) felel6s, amely bar nem 6nallo jogi személy, és formalisan hatosagi jogallasa sincs,
mégis nagyon fontos szerepet jatszik az 6sszeuropai makroszint(i folyamtok, kilonds-
képpen a rendszerkockazatok azonositasaban és megel6zésében, a kiilonb6z6 informacios
csatornak koordinalasaban, 6sszevetésében, és magaban az informacidaramoltatasban is.

Az ERKT-t, nemcsak feladatkorét, hanem konstrukciojat tekintve is, a komplexitas jellemzi,
hiszen testileti jellege lehet6vé teszi, hogy mikodésében szervezetileg legyen koordinalva
az Europai Uni6 tobb, kdzponti jelent6ségl szerve, tigy mint az Europai Bizottsag, az
Europai Kbzponti Bank, a nemzeti jegybankok, az Europai Felligyeleti Hatosagok, illetve -
szavazati jog nélkil - a Gazdasagi és Pénziigyi Bizottsag elnoke, valamint a nemzeti
felligyeletek képvisel6i.

10 Lasd Lamfalussy-féle 3. szintii feliigyeleti bizottsagok (313 Committees): Bankfeliigyeletek Europai Bizottsaga (CEBS), Europai Ertékpapir-szabalyozok
Bizottsaga (CESR), Eurdpai Biztositok és Foglalkoztatoi Nyugdijpénztarak FeliigyelGinek Bizottsaga (CEIOPS).
Forras: http://www.ecb.int/ecb/orga/tasks/html/financial-stability.hu.html

" Europai Kézponti Bank magyar nyelvi kiadvanya (2009): Europai Kézponti Bank, Eurorendszer, Kozponti Bankok Europai rendszere, 30.0.
http://www.ecb.int/pub/pdf/other/escb_hu_webhu.pdf

52



KREISZ BRIGITTA

Megallapithatjuk tehat, hogy ezen felligyeleti struktara Gjdonsaga abban ragadhaté meg
igazan, hogy ez egy tobb szinten, és tébb szempont alapjan integralt, rendszerben miik6dé
felligyeleti architekttra. El6zményei fellelheték ugyan az EU korabbi intézményi struk-
turgjaban, mivel azonban az elédszervek rendszerszinti mikodése korabban nem volt
biztositott, ezért nem voltak képesek szervezett, és 6sszehangolt médon megvalositani az
integralt europai pénziigyi piac feliigyeletét. Allaspontom szerint, ezt a hianyt a kiépiilt
architektura teljes mértékben potolta.

Nemcsak szervezetileg hozott azonban valtozast a PFER rendszerének kiépiilése az
eurdpai intézményrendszerben, hanem funkcionalisan is. E korben fontos kiemelni azt,
hogy az Europai Felligyeleti Hatosagok jogkorei egyfeldl béviiltek, masfeldl kotelezo erejiik
szempontjabol erésebbé valtak. Harmadsorban, érdemes lehet kitérni arra is, hogy a
Hatosagok jogkoreinek gyakorlasa a végrehajtas mellett, a jogalkotas tamogatasara is
kiterjed. A Lisszaboni Szerzédéssel bevezetett (ij komitologia'? alapjan ugyanis biztositotta
valt azon jogkor megteremtésnek lehetdsége, amely alapjan mar kozvetleniil a Hatosagok
kaptak jogositvanyokat arra, hogy kiilonb6z6 szabalyozas-, illetve végrehajtas-technikai
standardtervezeteket'® - tervezet, tehat nem ajanlas, formajaban - készitsenek el6'*. Ezt a
mindségi valtozast nevezi a szakirodalom a ,szabalyalkotas lisszabonizaciojanak”."

A tanulmany terjedelmi kereteire figyelemmel, nem vallalkozhat ezen nem jogalkotasi
aktusok kibocsajtasaval kapcsolatos eljarasrend részletkérdéseinek, és jelentGségének
kibontasara, annyira azonban érdemes lehet a figyelmet felhivni, hogy bar az eljarasrend
csak standard-tervezet készitésére ad felhatalmazast a Hatoésagoknak, a Bizottsag mérle-
gelési jogkore, a Hatosagok altal készitett tervezetekkel kapcsolatban korlatok kbzé szorul.
Ugyancsak fontos annak felismerése, hogy a Lisszaboni Szerzédéssel megreformalt
szabalyalkotasi rend tette azt lehet6vé, hogy a Hatosagok a jelenlegi feltételrendszerben
gyakorolhassak jogalkotassal 6sszefligg6 jogkoreiket'®.

2,A komitologia” kifejezés roviden azt az eljarasi modot jelenti, ahogy a Bizottsag az eurdpai unios jogalkoto altal raruhazott végrehajtasi hataskorét
gyakorolja az EU tagallamainak képvisel6ibdl allo szakbizottsagok kozremiikodésével.” A fogalom-meghatarozas a kovetkezo linken érhet6 el:
http://ec.europa.eu/transparency/regcomitology/index.cfm?do=FAQ.FAQ&CLX=hu

3 Lasd. EUMSZ 290.cikk

4 Ld. pl. Consultation paper - Regulatory technical standards on the information to be provided to ESMA by a credit rating agency in its application
for registration and certification and for the assessment of its systemic importance:
http://www.esma.europa.eu/index.php?page=consultation_details&id=190

'5 Jonathan Overett Somnier 2010. december 6-an Parizsban rendezett konferencian ,Lisbonisation of the rulemaking process” cimmel tartott el6adasa alapjan.

1°Ezen megallapitas arra kivan utalni, hogy a Bizottsag bizonyos mértékben kotve van a Hatosagok tervezeteihez, amikor sajat jogkorét gyakorolja a
szabalyalkotasi eljarasban.
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I1l. Mikodésben a PFER: hatosagi jogkorok, jellegzetes jogintézmeények,
és ezek célja

Az (j Hatosagok feladatkorei és az ehhez kapcsolodo jogintézmények illetve dontési
jogkorok a kovetkezé jelentGsebb kategoriakba sorolhatok'”: hataron atnyuld pénziigyi
szolgaltatokkal kapcsolatos feladatkorok, az egyes unios szinten mikodé intézményekkel
kapcsolatos feladatkorok, az egyes felligyeleti elGirasokkal és gyakorlattal kapcsolatos
feladatkorok, szabalyozasi teriiletet érinté feladatkérok, a makroprudencialis kérdésekkel
kapcsolatos feladatkorok, végil pedig a valsagmenedzselés korébe tartozo feladatkorok.

Az els6 feladatkor kapcsan egy sajatos felligyeleti jogkor érdemel kiemelést, mégpedig a jogi
kotelezé erével bird kozvetitd szerep gyakorlasanak joga, amely a nemzeti felligyeleti
hatosagok kozotti nézetkilonbségek rendezésére szolgal. Kozvetett célja annak érvényre
juttatasa, hogy az illetékes nemzeti felligyeletei hatosag feladatai ellatasa soran kell6en
figyelembe vegye a tobbi tagallam érdekeit. A valsagkezelés kezdeti periodusaban ugyanis
tobb esetben el6fordult, hogy a nemzeti feliigyeleti hatosagok kizarolag sajat tagallami
érdekeik érvényesitését helyezték elGtérbe, figyelmen kiviil hagyva mas tagallamok, illetve az
Osszeuropai érdekeket. Kozvetlen célja, hogy azokban az esetekben, amikor az unios
szabalyozas egylttm(kodést, koordinaciot, kbzos dontéshozatalt ir el6, és a tagallami
néz6pontok eltérnek az adott kotelezettségek megitélése tekintetében, akkor egy sajatos
vitarendezési mechanizmussal kikényszerithetd legyen egy kozos allaspont kialakitasa és az
esetleges vita rendezése. Ennek megfelel6en, a szabalyozas illetve a hatosagok erésebb
jogkorokkel valo felruhazasa azt a célt szolgalja, hogy megel6zhet6k legyenek az olyan
helyzetek, amikor egy tagallam pusztan azért mentesiilt egy-egy kotelezettség teljesitése aldl,
mert vitatta magat a kotelezettséget. A vitarendezési mechanizmus kbzponti eleme, mindezek
alapjan, az értelmezésbeli kiilonbségek rendezését szolgald egyeztetd eljaras, amely az ESA
sikeres kozvetit6 szerepe esetén megallapodassal zarul. Megallapodas hianya esetében, vagy
rendkiviili esetben - sajatos jogi biztositékok'® betartasa mellett - az illetékes ESA azonban
jogosult kotelezé ereji hatarozatot kibocsajtani, a megallapodas potlasa érdekében.

A pénzigyi targyl szabalyok érvényesilésével kapcsolatban fontos megemliteni a
szabalyok megfelel6 érvényesiilését szolgald Gj mechanizmusok rendszerét is, amely egy
bizottsagi hataskor gyakorlasanak megel6zését szolgald mechanizmus. Abban az esetben
ugyanis, ha egy tagallami hatosag jogértelmezési problémara hivatkozassal nem
megfeleléen alkalmazta az uniés szabalyokat, akkor a tagallammal szemben csak a
Bizottsag léphetett fel a jogsértési eljaras keretében. Ezen bonyolult, és hosszadalmas
eljaras azonban nem tette lehetévé, annak megel6zését, hogy egyes hataron ativeld
pénziigyi intézmények a szabalyozasi arbitrazs kijatszasaval jussanak elényhoz.

A jovoben, hasonlo eseteket elkeriilendd, fontos érdek lett a szabalyozasi arbitrazs
prevencidja, és az unios jog, egységes alkalmazasa. Ezen célkitlizés minél teljesebb
megvalosulasa érdekében az ESA-k felhatalmazast kaptak arra, hogy altalanos felligyeleti

A rendszerezéshez a dolgozat Forgacs Imre: Mégsem éjjeliér? Az europai kormanyzas esélyei és a pénziigyi valsag (Osiris Kiado-Zrinyi Kiado, 2009)
cimé mivében feldolgozott csoportositasi szempontokat hasznalta fel.

18 Jogi Biztositékok: Vitarendezési mechanizmust csak LENYEGES kérdések rendezésére lehet igénybe venni:
Pl. ha a feltigyeleti hatosag tétlensége (esetleg cselekvése) hatranyos hatassal jar mas feliigyeleti hatosag tevékenységére pl. érdekvédelmi képességét
korlatozza, vagy az érintett tagallam pénziigyi stabilitasa kertl veszélybe

9 A mechanizmus szemléltetésére Id. 2. sz. fliggelék.
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hataskoriik gyakorlasa soran észlelt eltérések esetében kozvetlenil ajanlast tegyenek az
érintett nemzeti hatosagnak; végsé esetben pedig akar még a pénziigyi intézményekre
vonatkozoan is hozhatnak egyedi hatarozatot, beavatkozva ezzel egy tagallam keretében
m(ik6d6 konkrét pénziigyi viszonyrendszerbe. Utobbira természetesen kizarolag az unios
jog megfelel6 érvényesiilését biztositando6 nyilik lehetéség.

Zaro gondolatok: allasfoglalas a hatekonysag kérdésében.

A PFER mkodésének hatékonysagarol korai lenne még nyilatkozni- tekintettel arra, hogy
a Hat6sagok nemrég kezdték meg tevékenységiiket - az azonban mindenképpen
hangsulyozando, hogy kizarolag egy koherens szervezeti rendben miikodé konstrukcio
lehet képes arra a jovében, hogy biztositsa az europai szinten integralt pénziigyi rendszer,
teljes korda fellgyeletét.
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1. sz. fiiggelék. A PFER komplex rendszere
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2. sz. fiiggelek A vitarendezési mechanizmusrol
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3. sz. fiiggelek Az unios szabalyok egységes érvényesitését
szolgalo mechanizmus
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