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A BIZOTTSAG JELENTESE AZ EUROPAI PARLAMENTNEK, A TANACSNAK,
AZ EUROPAI GAZDASAGI ES SZOCIALIS BIZOTTSAGNAK ES A REGIOK
BIZOTTSAGANAK

a 92/49/EGK tanacsi iranyelvnek és a 2002/83/EK, a 2004/39/EK, a 2005/68/EK és a
2006/48/EK iranyelvnek a pénziigyi szektorbeli részesedésszerzések és
részesedésnovelések prudencialis értékelésének eljarasi szabalyai és az értékelés
kritériumai tekintetében torténé modositasarodl sz0l6 2007/44/EK iranyelv
alkalmazasarol

BEVEZETES

A 92/49/EGK tandcsi iranyelvnek és a 2002/83/EK, a 2004/39/EK, a 2005/68/EK és
a 2006/48/EK iranyelvnek a pénzligyi szektorbeli részesedésszerzések ¢és
részesedésnovelések prudencidlis értékelésének eljarasi szabdlyai és az értékelés
kritériumai tekintetében torténé modositasarol szolé 2007/44/EK iranyelv' (a
tovabbiakban: a befolydsold részesedésekrdl szo6ld iranyelv vagy az iranyelv) 6.
cikke szerint a Bizottsagnak feliil kell vizsgélnia az irdnyelv alkalmazésat és arrol
jelentést kell benyujtania az Eurdpai Parlamentnek és a Tanacsnak, az irdnyelv
modositasara vonatkozd barmely megfeleld javaslattal egyiitt. Az erre kitizott
hataridé 2011. marcius 21. volt. Mivel a Bizottsag intenziven dolgozott a pénziigyi
szabalyozasi reform atfogd programjan, hogy a pénziigyi valsagot kovetden stabilabb
¢s atlathatobb pénziigyi rendszer j6jjon létre, tovabba a pénziigyi valsadg iddszakaban
nehéz volt értékelni az irdnyelv alkalmazasat, a jelentés készitését elhalasztottak.

A befolyasold részesedésekrdl sz6ld irdnyelv megteremti a jogi keretet a
hitelintézetben, életbiztositoban, biztositdban, viszontbiztositoban vagy befektetési
vallalkozasban befolyasolo részesedés természetes vagy jogi személy altal térténd
szerzésére vonatkozd prudencialis értékeléshez. Az irdnyelv modositotta a
hitelintézetekre,  befektetési  vallalkozasokra,  valamint  biztositokra  és
viszontbiztositokra alkalmazando eurdpai unios iranyelveket (a
tékekovetelményekrdl szolo iranyelv (CRD)% a pénziigyi eszkozok piacairdl szolo
iranyelv (MiFID)? és a Szolvencia II iranyelv?). Az irdnyelv Osszehangolja a

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2007. szeptember 5-i1 2007/44/EK iranyelve a 92/49/EGK tanacsi
iranyelvnek és a 2002/83/EK, a 2004/39/EK, a 2005/68/EK ¢és a 2006/48/EK iranyelvnek a pénziigyi
szektorbeli részesedésszerzések és részesedésndvelések prudencialis értékelésének eljarasi szabalyai és
az értékelés kritériumai tekintetében torténd modositasarol (HL L 247., 2007.9.21., 1. o.). Hozzaférheto
a kovetkezd internetes oldalon: http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2007:247:0001:0016:HU:PDF.

Az Europai Parlament és a Tanacs 2006. jinius 14-i 2006/48/EK iranyelve a hitelintézetek
tevékenységének megkezdésérol és folytatasarol (atdolgozott szoveg) (HL L 177., 2006.6.30., 1. 0.).

Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2004. aprilis 21-1 2004/39/EK iranyelve a pénziigyi eszkozok
piacairdl, a 85/611/EGK és a 93/6/EGK tanacsi iranyelv és a 2000/12/EK eurdpai parlamenti és tanacsi
iranyelv modositasarol, valamint a 93/22/EGK tandcsi iranyelv hatalyon kiviil helyezésérél (HL L 145.,
2004.4.30., 1. 0.).

A 2007/44/EK iranyelv modositotta a 92/49/EGK, a 2002/83/EK ¢és a 2005/68/EK unids
(viszont)biztositasi iranyelveket. A biztositasi és viszontbiztositasi lizleti tevékenység megkezdésérdl és
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szandékolt részesedésszerzéssel vagy a befolyasold részesedés elidegenitésével
kapcsolatos bejelentés feltételeit; egyértelmii és atlathato értékelési eljarast allapit
meg; ¢és szigoruan prudencialis jellegl értékelési kritériumokat hataroz meg. Ezek a
szabalyok teljes mértékli harmonizacidé targyat képezik, a tagdllamok nem
allapithatnak meg szigorubb eldirdsokat. A fent emlitett iranyelvek koziil kettd, a
CRD ¢és a MiFID feliilvizsgalata jelenleg folyik. Az emlitett irdnyelvekre vonatkozo
bizottsagi javaslatok nem modositjak a 2007-ben bevezetett szabalyokat.

A befolyéasold részesedésekrdl szolo iranyelv céljai alapvetéek a pénziigyi piacok
szempontjabol. Az iranyelv céljai konkrétabban a kovetkezok:

. a banki, biztositasi és értékpapir-piaci agazatban a részesedésszerzésekre és
részesedésnovelésekre  vonatkoz6  feliigyeleti  jovéhagyasi  folyamat
jogbiztonsaganak, egyértelmiiségének ¢s atlathatésaganak javitasa; valamint

. annak biztositasa, hogy a szandékolt részesedésszerzésnek vagy a befolyasolo
részesedés elidegenitésének a kezelése minden esetben ugyantgy torténjen az
egész EU-ban és minden érintett 4gazatban.

Az irdnyelv céljainak megvaldsitasdhoz a nemzeti feliigyeleti hatosdgoknak
mindharom 4gazatban szorosan egyiitt kell mikddniiik és eld kell mozditaniuk
feliigyeleti gyakorlataik konvergencidjat az iranyelv altal 1étrehozott egységes jogi
kereten beliil. Ezért a harom egykori harmadik szintii bizottsag (a CEBS, a CESR és
a CEIOPS) az unios dontéshozatali gyakorlatok konvergencidjat biztositandd 2008-
ban nem kotelezd érvényll irdnymutatast (a tovabbiakban: 3L3-irdnymutatas)
dolgozott ki a részesedésszerzések prudencialis értékeléséhez’. Az irAnymutatas
céljai a kovetkezok:

. az iranyelvben meghatarozott 6t prudencialis értékelési kritérium egységes
értelmezésének elérése;

o megfeleld egyiittmiikodési megallapodasok meghatarozéasa, amelyek biztositjak
a megfeleld és kellé idoében torténd informacidaramlést a feliigyeletek kozott;
valamint

o azon informacidk teljes és Osszehangolt listdjanak elkészitése, amelyeket a
részesedést szerezni kivand személyek altal az illetékes feliigyeleti
hatésdgokhoz benyujtott bejelentésnek tartalmaznia kell.

gyakorlasarél sz6lo, 2009. november 25-i 2009/138/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv
(Szolvencia II) atdolgozta ezt a harom iranyelvet (HL L 335.,2009.12.17., 1. 0.).

Az eurodpai bankfeliigyelok bizottsaga (CEBS), az eurdpai biztositas- és foglalkoztatéinyugdij-
feliigyeletek bizottsaga (CEIOPS) és az eurdpai értékpapir-piaci szabalyozok bizottsaga (CESR) kozos
irdanymutatasa a pénziigyi szektorbeli részesedésszerzések ¢és részesedésnovelések 2007/44/EK
iranyelvben el6irt prudencialis értékelésérdl. Hozzaférheté a kovetkezd internetes oldalon:
http://www.eba.europa.eu/getdoc/09acbedb-c2ee-4e65-b461-331a7176ac50/2008-18-12 M-A-
Guidelines.aspx
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Emellett a banki és a befektetési szolgaltatasok teriiletén a nemrég elfogadott
2010/78/EU iranyelv® lehetvé teszi az eurdpai feliigyeleti hatosagok szaméra, hogy
a kovetkez$ dokumentumokat elfogadasra benyujtsak a Bizottsaghoz’:

. a részesedést szerezni kivano személyek altal a befolydsold részesedés
megszerzéséhez kapcsolodd bejelentésbe foglalandd informaciok teljes kori
listajat megallapito szabalyozasi technikai standardok; valamint

. a prudencialis értékelés keretében az ¢érintett illetékes hatosdgok kozotti
konzultacios folyamatra vonatkozo egységes eljarasokat,
formanyomtatvanyokat ¢és mintadokumentumokat 1étrehozd végrehajtasi
technikai standardok.

A jelentés ismerteti a befolyasold részesedésekrol szolo iranyelv hatasat és az annak
valdé megfelelést (2. szakasz); megallapitja az iranyelv alkalmazasa kapcsan
felmertil6 6 problémakat (3. szakasz); és levon szamos kovetkeztetést (4. szakasz).

A  BEFOLYASOLO RESZESEDESEKROL SZOLO IRANYELV HATASA ES AZ
IRANYELVNEK VALO MEGFELELES

A Bizottsag szolgalatai nyilvanos konzultaciot folytattak az érdekeltekkel és
kérdoéivet kiildtek ki az illetékes hatdosagoknak, tobbek kozott statisztikai adatokat
kérve. A valaszok 0Osszességében azt jelzik, hogy az irdnyelv hozzajarult a
részesedésszerzés korlatainak csokkentéséhez a pénziigyi agazatban és a belfoldi,
valamint tobb orszagra kiterjedd tranzakciok kezelése Unid-szerte egységes. A
valaszok tobbsége megerdsiti, hogy az iranyelv eredményeként megvalosult a
pénziigyi szektorbeli részesedésszerzés prudencidlis értékelésének egységes uniods
értelmezése, és egyforma feltételek alakultak ki. A valaszok azonban arra is
ramutatnak, hogy szdmos tagallamban (CZ, DE, IE) az iranyelv nem vezetett a jogi
keret jelentds valtozasahoz, mivel mar az iranyelv elfogadasa el6tt hatalyban voltak
hasonl6 szabalyok.

Az iranyelv pozitiv értékelését a nemzeti feliigyeletektdl kapott statisztikai adatok is
megerdsitik. 2008 és 2011 kozaott tobb mint 10 700 esetben jelentettek be befolyasolo
részesedés szerzésére iranyuld szandékot, ezeknek a bejelentéseknek tobb mint
84 %-ara harom tagéllamban keriilt sor (UK, NL, DE)®. A nemzeti illetékes
hat6sagok ezeknek a bejelentéseknek a nagy részét jovahagytak, és az adatok nem
utalnak arra, hogy jelentds kiilonbségek lennének a belfoldi és a tobb orszagra

Az Europai Parlament és a Tanacs 2010. november 24-i 2010/78/EU iranyelve a 98/26/EK,
2002/87/EK, 2003/6/EK, 2003/41/EK, 2003/71/EK, 2004/39/EK, 2004/109/EK, 2005/60/EK,
2006/48/EK, 2006/49/EK és 2009/65/EK iranyelvnek az eurdpai feliigyeleti hatosag (Eurdpai
Bankhatosag), az eurdpai feliigyeleti hatosadg (Eurdpai Biztositas- és Foglalkoztatdinyugdij-hatosag) és
az eurdpai feliigyeleti hatosag (Eurdpai Ertékpapirpiaci Hatosag) hataskore tekintetében torténd
modositasarél (HL L 331., 2010.12.12., 120. o.) Hozzaférhet6 a kovetkezd internetes oldalon:
http://eur-
lex.europa.eu/Result.do?T1=V3&T2=2010&T3=78&RechType=RECH_naturel&Submit=Search

Az Omnibus II-vel kapcsolatos, jelenleg zajlo targyalasok soran a tarsjogalkotok mérlegelik azt, hogy
az EBFH felhatalmazast kapjon szabalyozasi technikai standardok és végrehajtasi technikai standardok
kidolgozasara ugyanebben a tdrgyban a biztositas teriiletén.

Lasd az 1. 4brat a jelentés mellékletében.
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10.

11.

kiterjedd tranzakciok kezelése terén. Osszesen csak 50 szandékolt tranzakciot (ez
kevesebb mint 0,5 %) nem engedélyeztek; koriilbeliil 450 esetben (4,3 %) pedig a
bejelentés visszavonasara keriilt sor’. A szoban forgd idGszakban a bejelentések
szdma viszonylag stabil volt, 2010 6ta némi csokkenés tapasztalhatd, ami elsdsorban
ahhoz kapcsolodik, hogy adminisztrativ valtozdsokat kdvetéen az Egyesiilt
Kiralysagban jelentdsen visszaesett a bejelentések szdma. A pénziigyi valsag nyoman
231, a valsaghoz kapcsolodod, azaz a pénziigyi piacok stabilizalasat célzo, az allami
szektor altal végrehajtott részesedésszerzésre kertilt sor.

A jogi keret tagéllami alkalmazasaval Osszefiiggésben nem meriiltek fel 1ényeges
megfelelési problémak. A felmérés ¢és a nyilvanos konzultacié azonban tiikr6zi, hogy
néhany kisebb probléma fennall, ezek elemzése alabb talalhato.

AZ IRANYELV ALKALMAZASANAK FELULVIZSGALATA: FELMERULO PROBLEMAK

A befolyasolo részesedésekrol szol6 iranyelv alkalmazéasanak feliilvizsgélata kapcsan
szamos kérdés mertil fel.

Elészor, aggélyos a bejelentési kovetelmény meghatarozasanak jogi egyértelmiisége

¢s annak nemzeti felligyeletek altali alkalmazasa. Az irdnyelv a kovetkezdket irja
. 10

el

»A tagdllamok minden olyan természetes vagy jogi személy, vagy Osszehangoltan
fellépo tobb ilyen személy (a tovabbiakban: a részesedést szerezni kivano személy)
részére, aki vagy amely dontést hozott befolyasold részesedésnek” egy feliigyelt
jogalanyban'' ,,valo kozvetlen vagy kozvetett megszerzésére vagy ilyen befolyasold
részesedésnek” egy feliigyelt jogalanyban ,,vald kozvetlen vagy kozvetett tovabbi
novelésére, aminek eredményeképpen szavazati jogainak vagy birtokolt
tokerészesedésének aranya elérné vagy meghaladna a 20, 30 vagy 50 %-ot vagy” a
feliigyelt jogalany ,a leanyvallalatdiva valna (a tovéabbiakban: a szandékolt
részesedésszerzeés) eldirjak, hogy elészor a megszerezni kivant befolyasolo
részesedés nagysagat” és a modositott iranyelvek megfeleld cikkében ,.emlitett
vonatkoz6 informécidkat irdsban jelentsék be annak a” feliigyelt jogalanynak ,,az
illetékes hatdsagai felé, amelyben befolyasold részesedés megszerzésére vagy ilyen
részesedés novelésére torekszenek.”

A felmérés megallapitja, hogy a bejelentési kovetelmény meghatarozasdban hasznalt
kovetkezd fogalmak esetleg okozhatnak kovetkezetlen alkalmazast a tagallamokban:

o Az irdnyelv nem hatdrozza meg a ,,kozvetett befolyasolo részesedés” fogalmat.
Bar a 3L3-iranymutatas némileg egyértelmiibbé teszi, hogy mi a kozvetett
részesedés'?, a tagallamok nagyrészt a megfeleld nemzeti jogszabalyaikban
talalhato fogalmakra tamaszkodnak. Az illetékes hatosagok vizsgalata azt jelzi,

Lasd a 2. abrat a jelentés mellékletében.

A MiFID-iranyelv 10. cikkének (3) bekezdése; a CRD-iranyelv 19. cikkének (1) bekezdése; a
Szolvencia II iranyelv 57. cikkének (1) bekezdése.

A Dbefolyasold részesedésekrél szolo iranyelv 6t agazati iranyelvet modosit egységes bejelentési
kdtelezettség beillesztésével. A , feliigyelt jogalany” fogalma a hitelintézet, az életbiztosito, a biztosito,
a viszontbiztosito és a befektetési vallalkozas agazati iranyelvekben hasznalt fogalmat helyettesiti.

A 3L3-iranymutatas I. fiiggeléke (15) bekezdésének 6. pontja.
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12.

hogy ennek kovetkeztében kiillonbozd modszereket alkalmaznak a kozvetett
részvénytulajdonlés fennallasanak megdallapitasdhoz, és igy eltérden értelmezik
azt, hogy a befolyasolo részesedés megszerzésére iranyuld szandékot be kell-e
jelenteni vagy sem. A nyilvanos konzultacié eredményei megerdsitik, hogy a
tagallami illetékes hatdsagok kiilonb6z6 megkozelitéseket alkalmaznak a
kozvetett részesedés fennallasdnak meghatdrozdsahoz, ami hasonld helyzetek
eltérd kezeléséhez vezet.

. Az irdnyelv nem hatdrozza meg az ,0sszehangoltan felléepo személyek”
fogalmat sem. A 3L3-irdnymutatas rendkiviil tdg magyardzatot ad arra, hogy
mely személyek minésiilnek dsszehangoltan fellépének”. A felmérés szerint e
fogalom értelmezése egy bizonyos mértékig lehet eltérd. A tovabbi pontositas
szlikségességét az érdekeltek altal a nyilvanos konzultaciéo keretében adott
valaszok is kifejezték. A nyilvanos konzulticio soran az is vildgossa valt, hogy
a befolyasolo részesedésekrodl szolo iranyelvben, a nyilvanos vételi ajanlatrol
sz0l6 iranyelvben'® és az atlathatosagi irdnyelvben'> hasznalt fogalmak

eltérései problémakat vetnek fel a maganszektorban.

. Egyes nemzeti felligyeletek jelezték, hogy a ,részesedés megszerzésére
vonatkoz6 dontés” fogalmat nem kellene alkalmazni olyan helyzetekben,
amikor a részesedést szerz0 személy gy 1ép til valamely kiiszobértéket, hogy
arra vonatkoz6an nem hozott tudatos dontést, példaul 6roklés esetén, vagy ha a
kibocsatd tokeleszallitast hajt végre. Mindazonaltal a 3L3-irdnymutatés
kimondja, hogy a bejelentés akkor is eldirds, ha a részesedést szerzd személy
akaratan kivil 1ép tal valamely kiiszobértéket. A nyilvanos konzultacio
keretében adott valaszok egyike ramutatott arra, hogy az irdnyelv eldirasa €s a
3L3-iranymutatasban adott magyarazat nincs egyértelmiien 6sszhangban, és
ennek kovetkeztében fennallhat a nem egységes alkalmazas kockézata.

Masodszor, ugy tlinik, hogy tovabbi intézkedésekre van sziikség az ardnyossag elve
kovetkezetes alkalmazasanak biztositdsahoz. Az elvrdl emlitést tesz a befolyasolo
részesedésekrdl sz6lo iranyelv (5), (8) és (9) preambulumbekezdése. A 3L3-
iranymutatds (18) bekezdése tovabbi magyardzatot ad az aranyossag elvének
alkalmazéséhoz:

»AzZ (5), a (8) és a (9) preambulumbekezdésben emlitett elv mind az eldirt
informaciok Osszetételére, mind az értékelési eljarasra alkalmazando. A részesedést
szerzd személy szamdra eldirt informéciok tipusat befolyasolhatjdk a részesedést
szerz6 egyedi jellemzdi (jogi vagy természetes személy, feliigyelt pénziigyi
intézmény vagy mas jogalany, a pénziigyi intézmény feliigyelete az EGT-ben vagy
megfeleld harmadik orszagban van-e stb.), a szandékolt tranzakcidé sajatossagai

A 3L3-iranymutatas 1. fiiggelékének 1. pontja szerint ,,0sszehangoltan fellépd személyekrdl” van szo
akkor, ha a megszerzett részesedéshez kapcsolodd jogokat mindegyikiik a kozottik kotott kifejezett
vagy hallgatdlagos megallapodas szerint gyakorolja.

A nyilvanos vételi ajanlatrol sz616 2004. aprilis 21-i 2004/25/EK eurdpai parlamenti €s tanacsi iranyelv
2. cikke (1) bekezdésének d) pontja (HL L 142., 2004.4.30., 12. 0.).

A szabalyozott piacra bevezetett értékpapirok kibocsatoéival kapcsolatos informéciokra vonatkozo
atlathatosagi kovetelmények harmonizacidjardl szolo 2004. december 15-i 2004/109/EK  eurodpai
parlamenti és tanacsi iranyelv 10. cikkének a) pontja (HL L 390., 2004.12.31., 38. o.). Hozzaférhet a
kovetkezd internetes oldalon: http://eur-
lex.europa.eu/Result.do?T1=V3&T2=2004&T3=109&RechType=RECH _naturel&Submit=Search
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(csoporton beliili vagy ,kiils6” tranzakcid stb.) a részesedést szerzdé részvételének
mértéke a szoban forgd pénziigyi intézmény vezetésében, illetve a megszerzendd
részesedés szintje.”

A nyilvanos konzultacié eredményei azonban arra is bizonyitékkal szolgalnak, hogy
a nemzeti feliigyeleti hatosagok sem az eldirt informaciok, sem az értékelési eljaras
tekintetében nem alkalmazzdk kell6 mértékben az ardnyossag elvét. Aggalyok
meriiltek fel mindenekel6tt a csoporton beliili tranzakciok értékelésével
kapcsolatban'®. A felmérés megallapitja, hogy ilyen esetekben az értékelés nem
mindig kovetkezetes. Egyes tagallamok ilyen esetekben az eljaras ,,egyszertsitett”
valtozatat alkalmazzak, s6t nem mindig irnak el hivatalos bejelentést csoporton
beliili tranzakci6 esetében, ha tobb orszagra kiterjedé bankcsoportrdl van szé; ezzel
szemben az érdekeltek altal a nyilvanos konzulticidra adott valaszok alapjan
megallapithatd, hogy néhany mas tagallamban valamennyi csoporton beliili
tranzakci6 értékelése ugyanugy zajlik, mint mas bejelentések esetében. A nyilvanos
konzultacidban részt vevd maganszektorbeli érdekeltek véleménye szerint ez
sziikségtelen terhet eredményez.

Harmadszor, ugy tiinik, hogy a befolydsold részesedésekrdl szolo iranyelvben
meghatarozott egyes értékelési kritériumok esetében tovabbi egyértelmisitésre van
sziikség. Az iranyelv a nemzeti feliigyeleti hatosdgok szamara tobbek kozott eldirja,
hogy értékeljék a kovetkezdket: ,,a részesedést szerezni kivano személy pénziigyi
megbizhatosaga, kiilonosen a részesedésszerzés targyat képezo  [pénziigyi
intézményben] folytatott és tervezett iizleti tevékenység tipusdval kapesolatban™"’. A
3L3-irAnymutatas'® szintén ismerteti ezen értékelési kritérium céljat, és tartalmazza
azon informdciok indikativ listdjat, amelyekre sziikség van a részesedést szerezni
kivand személy pénziigyi megbizhatosdganak értékeléséhez. Mindazonaltal a
felmérés és a nyilvanos konzultaci6é rdmutatott, hogy a nemzeti feliigyeleti hatosagok
altal értékelés céljabol kért dokumentumok tagallamonként eltérnek. Ugy tiinik
tovabba, hogy az sem kelléen egyértelmii, hogy e kritériumhoz kapcsolodva
vizsgélni kell-e a részesedést szerezni kivand személy fizetoképességét. Végiil,
néhany jel arra utal, hogy a sajat toke és a kolcsontOke hasznalatdnak értelmezése
sem kovetkezetes.

Emellett ugy tiinik, hogy legalabbis egyes nemzeti feliigyeleti hatésagok szdmara
nem volt teljesen egyértelmii, mi értendd pénzmosas €s terrorizmusfinanszirozas alatt
az ¢értekelés szempontjabol: ,léteznek-e ésszerii okok annak feltételezésére, hogy a
tervezett részesedésszerzéssel kapcsolatban pénzmosast vagy
terrorizmusfinanszirozast kovetnek vagy kovettek el vagy kisérelnek vagy kiséreltek
meg a 2005/60/EK iranyelv 1. cikke értelmében, vagy hogy a tervezett

A 3L3-iranymutatas (19) bekezdése szerint: az ardnyossig elvének megfelelden valamely meglévo
részvényes altal eszk6zolt olyan, csoporton beliili tranzakcid esetén, amikor a pénziigyi intézmény
kozvetlen vagy tényleges tOkerészesedésében nincs tényleges vagy lényegi valtozas, az érintett
feliigyeletet megfeleld informacioval kell ellatni. Masrészt a részvényesi csoportot nem indokolt ujra
értékelni, mivel a tranzakcio nincs hatassal arra, hogy a csoport milyen befolyast gyakorol a pénziigyi
intézményre.

A MiFID-iranyelv 10b. cikke (1) bekezdésének c) pontja; a CRD-iranyelv 19a. cikke (1) bekezdésének
¢) pontja; a Szolvencia II iranyelv 59. cikke (1) bekezdésének c) pontja.

(56)—(66) bekezdés.
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részesedésszerzés novelheti annak kockdzatat"”. Az egyik tagallam ramutatott arra,
hogy a szoban forgd értékelési kritérium 4tlathatd alkalmazédsdnak biztositasa
nehézségekbe litkozik az érintett informaciok érzékeny jellege miatt.

Negyedszer, némi kovetkezetlenség volt megfigyelhetd az irdnyelv hataridokre

vonatkoz6 eldirasainak alkalmazasa terén. A befolyasold részesedésekrdl szolo
iranyelv a kovetkezéket irja el6>:

Az illetékes hatosagok azonnal, és minden esetben a(z) [...] értesités atvételét,
valamint a(z) [...] informdciok esetleges késobbi atvételét koveto két munkanapon
beliil irasban elismerik annak atvételét a részesedest szerezni kivano fele.”

A felmérés szerint az atvétel elismerését a nemzeti felligyeleti hatésagok eltérden
értelmezik, azaz egyes tagallamokban azt jelenti, hogy a hivatalos megerdsités nem
foglalja magaban az 4tvett dokumentumok semmilyen vizsgalatat, mig mas
tagallamokban az atvétel elismerését azt kovetden adjak ki, hogy a nemzeti
feligyeleti hatésag megvizsgalta az atvett dokumentumokban levd informéciok
teljességét. Emellett az iranyelv el8irja, hogy”':

,»Az illetékes hatosdgoknak az értesités €s a tagallam 4ltal [...] eldirt, az értesitéshez
csatoland6 valamennyi dokumentum irdsos atvételi elismervénye napjatol szamitott
legfeljebb hatvan munkanap [...] all rendelkezésére az értékelés elvégzésére.”

A felmérés szerint egyes tagallamokban ezt a hatarid6t nem tartjdk be. A legtobb
nemzeti felligyeleti hatdésag a hataridék meghosszabbitasat javasolta. Masfeldl, a
nyilvanos konzultacié eredményei azt tartak fel, hogy a maganszektorbeli gazdasagi
szereplOk til hosszinak tartjak ezt az iddtartamot és inkdbb annak csokkentését
részesitenék elényben, legalabbis akkor, ha a befolyasold részesedést szerz6 személy
unids szabdlyozds ald tartozd jogalany, valamint csoporton beliili tranzakciordl van
sz0.

Otddszor, megallapitasra keriilt, hogy a részesedésszerzés feltételekhez kotott
jovahagyasa tekintetében a tagallamok gyakorlata eltér. A felmérés eredményei arra
utalnak, hogy egyes tagéllamokban valamennyi szandékolt részesedésszerzés
jovahagyasa feltételekhez kotott, mig mas tagallamokban az irdnyelvet ugy
értelmezik, hogy az nem teszi lehetové a feltételekhez kotott jovahagyast.

Hatodszor, a felmérés feltarja, hogy a kiilonbozé (agazati és/vagy nemzeti)
feligyeleti hatosagok kozotti egyiittmiikodést idonként formalisnak és idérablonak
tartjak. Emellett ugy tiinik, hogy a kiilonboz6 tagallamokban az illetékes hatésagok
eltéré megkozelitést alkalmaznak az érintett illetékes hatosagok altal kért informacio
tipusa és részletessége szempontjabol. Tovabba a valaszadok szerint a harmadik
orszagok feliigyeleti hatosdgaival folytatott egyiittmiikddés egyes esetekben nem
hatékony. A nyilvanos konzultacié soran tobb valaszadd megemlitette az illetékes
hatosagok kozotti egytittmitkodés tovabbi javitasanak sziikségességét is.

20

21

A MiFID-iranyelv 10b. cikke (1) bekezdésének e) pontja; a CRD-iranyelv 19a. cikke (1) bekezdésének
e) pontja; a Szolvencia Il iranyelv 59. cikke (1) bekezdésének e) pontja.

A MiFID-iranyelv 10a. cikkének (1) bekezdése; a CRD-iranyelv 19. cikkének (2) bekezdése; a
Szolvencia II iranyelv 58. cikkének (1) bekezdése.

A MiFID-iranyelv 10a. cikkének (1) bekezdése; a CRD-iranyelv 19. cikkének (2) bekezdése; a
Szolvencia II iranyelv 58. cikkének (1) bekezdése.
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Szamos érdekelt tdmogatta a keret olyan piaci szegmensekre — kiilondsen a
szabalyozott piacokra — valo kiterjesztését, amelyekre az irdnyelv jelenleg nem terjed
ki, annak érdekében, hogy a pénziigyi agazat valamennyi teriiletén biztositani
lehessen a befolyasold részesedés megszerzésére iranyuld szandék értékelésének
nagyobb konvergencidjat és tovabb lehessen fejleszteni az egységes piacot.

Végiil, a pénziigyi valsdg kapcsan egyértelmiivé valt, hogy az egyesiilések ¢és
felvasarlasok — legalabbis a banki dgazatban — kockazatokkal jarhatnak a pénziigyi
stabilitds szempontjabol. Az irdnyelv jelenleg nem tartalmaz olyan explicit értékelési
kritériumot, amely lehet6vé teszi az illetékes hatosagoknak annak vizsgalatat, hogy a
szandékolt részesedésszerzés hatassal van-e a pénziigyi rendszer stabilitasara. Az
iranyelv értékelési kritériumai azonban implicit moédon vonatkoznak a pénziigyi
stabilitdsra. Mindenekeldtt a részesedést szerezni kivand személy pénziigyi
megbizhatdsagara €s a prudencialis kovetelményeknek valdé megfelelésére vonatkozd
kritériumok foglaljdk magukban implicit médon a pénziigyi stabilitdsi kockazatok
értékelését, mivel mindkét kritériumnak van eldretekinté eleme.

Meg kell jegyezni, hogy a Dodd-Frank torvény az USA-ban explicit pénziigyi
stabilitdsi kritériumot vezetett be, ami mar alkalmazandd is a szandékolt
részesedésszerzés értékelése sordn. A nyilvdnos konzultacidé eredményei azt
mutatjak, hogy altalanossdgban az érdekeltek felismerték annak sziikségességét,
hogy értékelni kell a szandékolt részesedésszerzés altal a pénziigyi rendszer
stabilitdsara gyakorolt hatdst. Masrészt a felmérés feltarta, hogy az illetékes
hatoésagok allaspontja az explicit pénziigyi stabilitdsi kritérium szilikségessége
tekintetében eltér; bar széles kort a konszenzus arra vonatkozodan, hogy a szandékolt
részesedésszerzés értékelése soran figyelembe kell venni a pénziigyi stabilitasi
kockazatokat.

KOVETKEZTETES

A befolyésolo részesedésekrdl szolo iranyelv alkalmazéasanak feliilvizsgéalata alapjan
altalanossagban elmondhatd, hogy az irdnyelv altal létrehozott szabalyrendszer
kielégitéen miikodik. A jogi keret alkalmazasaval kapcsolatban nem meriiltek fel
lényeges megfelelési problémak a tagallamokban ¢és az irdnyelv hozzajarult a
befolydsold részesedések tagdllamon beliili ¢és tobb orszagra kiterjedd
megszerzésének egységes kezeléséhez a pénziigyi dgazatban. Szem el6tt kell tartani
azonban, hogy az irdnyelv alkalmazasa csupan 2009-ben kezdddott és a gazdasagi és
pénziigyi valsag kovetkeztében a pénziigyi dgazatban rendkiviili helyzet alakult ki.
Kovetkezésképp nehéz pontosan felmérni a pénziigyi szektorbeli egyesiilések és
felvasarlasok értékelésére 1étrehozott jogi keret hatékonysagat.

Mindazonaltal az iranyelv alkalmazdsanak egyes hianyossagait kezelni kell annak
érdekében, hogy EU-szerte biztositott legyen kovetkezetes alkalmazédsa a pénziigyi
szektor egészében és novekedjen a részesedést szerzé személyek jogbiztonsaga. Az
alkalmazassal 0sszefiiggésben feltart problémak kezelésének egyik moddja az lehet,
hogy az eurdpai feliigyeleti hatosagok felkérést kapnak a 3L3-irdnymutatés
frissitésére ¢és egyértelmiisitésére. Ez az egyértelmisités példaul pontosabb
iranymutatast adna a kovetkezOkrdl: az ardnyossag elvének alkalmazasa; a kozvetett
részesedés kezelése; a hataridok alkalmazasa; és biztositand, hogy az értékelési
kritériumokat a tagallamokban ¢és az ¢érintett agazatokban kovetkezetesen
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23.

24.

25.

26.

értelmezzék és alkalmazzadk. A Bizottsagnak szandékaban all, hogy felkérje az
europai felligyeleti hatosagokat, hogy pontositsdk tovabb a jelenlegi irdnymutatést.

A tobb agazatra és tObb orszagra kiterjedd tranzakciok sordn a nemzeti feliigyeleti
hatoésagok kozotti koordindcido problémainak megoldasa érdekében az eurdpai
feligyeleti hatoésagok felhatalmazast kapnak arra, hogy a 2010/78/EU iranyelv
eldirasainak megfelelden szabalyozasi és végrehajtasi technikai standardok tervezetét
dolgozzék ki annak érdekében, hogy megsziinjenek a koordinacids problémak a
nemzeti felligyeletek kozott és csokkenjen a bizonytalansag arra vonatkozoan, hogy
milyen informacidkat kell eljuttatni a feliigyeleteknek a szandékolt részesedésszerzés
értékelésehez.

A vaéllalatiranyitasrol és a tarsasagi jogrol sz6l6 2012. december 12-i cselekvési terv
foglalkozik az 0Osszehangolt fellépés kérdésével. A Bizottsag elismeri, hogy a
részvényesek kozott a vallalatiranyitasi kérdésekben folytatott egylittmiikodés
megkonnyitése érdekében iranymutatdsra van sziikség, amely tisztdzza a fogalmi
hatarokat és nagyobb jogbiztonsidgot nyujt e kérdésben. 2013-ban a Bizottsag
szorosan egyiittmiikodik majd az illetékes nemzeti hatosagokkal és az EEPH-val
azért, hogy iranymutatast dolgozzon ki az Osszehangolt fellépésre alkalmazando
szabalyok egyértelmiisitése érdekében, mindenekel6tt a nyilvanos vételi ajanlatra
vonatkoz6 szabalyokkal 6sszefiiggésben. Az emlitett munka soran elért eredmények
figyelembevételével a Bizottsdg az eurdpai feliigyeleti hatésagokkal egyiitt fontolora
veszi, hogy adott esetben milyen tovabbi intézkedésekre lehet sziikség a befolyasolo
részesedésekrdl szolo  irdnyelv  Osszefliggésében az  Osszehangolt fellépés
koncepcidjanak alkalmazasabodl eredd konkrét kérdések kezeléséhez.

Emellett — a pénziigyi valsag ismeretében — esetleg meg kell fontolni a pénziigyi
stabilitdsra vonatkozé szempontok explicitebb modon torténd beépitését az értékelési
folyamatba. Ez megval6sithatd a szandlhatésag — tranzakciot megeldz -—
vizsgélatanak bevezetésével. A Bizottsag a tervek szerint 2013 sordn elemezni fogja
a kiilonbozo lehetdségeket, tobbek kozott annak sziikségességét, hogy ezt a
kritériumot olyan keretbe foglaljak, mely altal elkeriilhetd az illetékes hatdsagok
altali eltérd végrehajtas.

A Dbefolyasolo részesedésekrdl szold iranyelv  céljaival Osszhangban a
részesedésszerzések és részesedésnovelések értékelésére vonatkozd hasonlod jogi
keret bevezethetd lenne a MIFID 4. cikke (1) bekezdésének 14. pontja szerinti
szabalyozott piacok vonatkozasédban is.

Az Europai Kozponti Banknak a hitelintézetek prudencialis feliigyeletére vonatkozo
politikadkkal kapcsolatos kiilon feladatokkal torténd megbizasardl szold tanacsi
rendeletre vonatkozd, jelenleg targyalt javaslat eldirja az EKB szamara, hogy a
nemzeti illetékes hatdosagokkal szoros egyiittmiikodésben hajtsa végre a befolyasold
részesedés megszerzésére vagy elidegenitésére vonatkozo kérelmek értékelését. Az
EKB a részesedést szerezni kivano személy alkalmassagara és a szandékolt
részesedésszerzés pénziigyi megbizhatésagara vonatkozo dontését a befolyasolo
részesedésekrol szol6 iranyelvben megallapitott értékelési kritériumokra alapozza, és
az iranyelvben meghatarozott eljarasnak és értékelési hatdridoknek, valamint a
relevans unios jogot atiiltetd vonatkoz6é nemzeti eldirasoknak megfeleléen hozza
meg. Az EKB hataskdre a részt vevd tagallamokban székhellyel rendelkezd
hitelintézetekre korlatozodik. Az EKB-nak a befolyasold részesedés megszerzésére
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vagy elidegenitésére vonatkozo kérelmek értékelésével dsszefiiggd javasolt hataskore
nem vonja maga utdn az iranyelv médositasdnak sziikségességét.

A Bizottsag felkéri a tagallamokat, az Eurdpai Parlamentet, az Eurdpai Gazdasagi és
Szocialis Bizottsagot és az egyéb érdekelt feleket, hogy 2013. maércius 31-ig
terjesszék el az e jelentésben foglalt feliilvizsgalattal kapcsolatos véleményiiket. A
kapott észrevételek és a (23) bekezdésben emlitett elemzés eredményei alapjan a
Bizottsag 2013 végéig tajékoztatast ad arrol, hogy meg kell-e erdsiteni a befolyasold
részesedések értékelésére vonatkozo szabdlyozast.
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MELLEKLET a kovetkezéhoz: A BIZOTTSAG JELENTESE AZ EUROPAI
PARLAMENTNEK., A TANACSNAK, AZ EUROPAI GAZDASAGI ES SZOCIALIS
BIZOTTSAGNAK ES A REGIOK BIZOTTSAGANAK

a 92/49/EGK tandacsi iranyelvnek és a 2002/83/EK, a 2004/39/EK, a 2005/68/EK és a
2006/48/EK iranyelvnek a pénziigyi szektorbeli részesedésszerzések és részesedésnovelések
prudencidalis értékelésének eljarasi szabalyai és az értékelés kritériumai tekintetében torténo
modositasarol szolo 2007/44/EK iranyelv alkalmazasarol

1. abra: A bejelentések szama az EU-ban 20082011 kozott?
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2 A Bizottsag 25 tagallambol kapott statisztikai adatokat. Emellett szamos tagallam vélaszaban az

AEKBYV alapkezel§ tarsasagok tekintetében is megadta a befolyasold részesedésszerzésekre vonatkozo
adatokat. Az atruhazhaté értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési véllalkozasokra (AEKBV)
vonatkozo torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések Osszehangolasarol szolo 2009/65/EK
eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv (HL L 320., 2009.11.17., 32. o.) 11. cikkének (1) bekezdése
eléirja a befolyasolo részesedésszerzésre vonatkozd szandék bejelentésének kotelezettségét az
alapkezel6 tarsasadgok tekintetében. Hozzaférhetd a kovetkez internetes oldalon: http://eur-
lex.europa.eu/Result.do?T1=V3&T2=2009&T3=65&RechType=RECH_naturel&Submit=Search
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2. abra: A visszavont €s a nem engedélyezett részesedésszerzések aranya az EU-ban 2008—
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