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A BIZOTTSAG JELENTESE AZ EUROPAI PARLAMENTNEK ES
A TANACSNAK

a 2013. janius 26-i 2013/36/EU eurodpai parlamenti és tanacsi iranyelv 89. cikkében
meghatarozott orszagonkénti nyilvanossagrahozatali kovetelmények gazdasagi
hatasanak altalanos értékelésérol

I. Bevezetés

A 2013/36/EU iranyelv' (a tovabbiakban: CRD) 89. cikkében uj, orszagonkénti
nyilvanossagrahozatali kotelezettséget vezet be a bankok és befektetési vallalkozasok (a
tovabbiakban: intézmények) szdmara. Az intézményeknek azon orszagok szerinti bontasban,
ahol letelepedettek, évente kozz¢é kell tenniiik a) a neviikre/neveikre, a tevékenység jellegére
¢s foldrajzi helyre, b) az arbevételre, ¢) az alkalmazottak teljes munkaidds egyenértékben
kifejezett szamara, d) az adozas eldtti eredményre, e) az eredményt terheld adora, f) a kapott
allami tdmogatasokra vonatkoz6 adatokat.

Az intézményeknek az a), b) és c) pont szerinti adatokat 2014. julius 1-jét6l kell k6zolnitik. A
d), e) és f) pont szerinti adatokra kiilon rendelkezés vonatkozik: egy kezdeti szakaszban a
legfontosabb eurdpai intézmények” (a tovabbiakban: globalisan rendszerszinten jelentés unios
intézmények) koziil csak 14-nek kellett ezeket az adatokat bizalmas alapon a Bizottsdgnak
tovabbitania. Ennek a kezdeti bizalmas alapu adatszolgaltatasnak a hatarideje 2014. jalius 1.
volt, amelyet mind a 14 globalisan rendszerszinten jelentds unids intézmény betartott. A
kovetkezO szakaszban, vagyis 2015. januar 1-jét6l a 89. cikk hatalya ald tartozé minden
intézménynek (a tovabbiakban: adatszolgéltatd intézmények) nyilvanossagra kell hoznia a 89.
cikkben meghatarozott minden informaciot, kivéve, ha a Bizottsag tigy dont, hogy elhalasztja
az orszagonkénti nyilvanossagrahozatali kotelezettséget.

A 89. cikk eldirja a Bizottsag szamara, hogy 2014. december 31-ig készitsen jelentést az
Eurépai Parlamentnek ¢és a Tanacsnak az orszagonkénti informacidk nyilvanossagra
hozatalabol eredd lehetséges negativ gazdasagi kovetkezményekrdl. A Bizottsag sziikség
szerint az EBH-val, az EIOPA-val és az ESMA-val konzultalva altalanos értékelést készit az
ilyen negativ gazdasagi kovetkezményekrdl, ideértve a versenyképességre, a befektetésekre, a
hitelhez jutasra és a pénziigyi rendszer stabilitasara kifejtett hatast is. A 89. cikk alapjan abban
az esetben, ha jelentds negativ hatasokra deriil fény, a Bizottsag mérlegeli, hogy javasolja az
orszagonkénti nyilvanossagrahozatali kotelezettség modositasat, és donthet ugy, hogy
elhalasztja e kotelezettségeket.

E jelentés 6 célja tehat a Bizottsdg arra vonatkozo értékelésének bemutatdsa, hogy az
orszagonkénti nyilvanossagra hozatal jelentds negativ gazdasagi hatassal jar-e.

' Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2013. jinius 26-i 2013/36/EU iranyelve a hitelintézetek tevékenységéhez
vald hozzaférésr6l és a hitelintézetek és befektetési vallalkozasok prudencialis feliigyeletérdl, a 2002/87/EK
iranyelv moédositasardl, a 2006/48/EK ¢és a 2006/49/EK iranyelv hatalyon kiviil helyezésér6l. HL L 176.,
2013.6.27.,338. o.

> Az Uniéban engedélyezett, nemzetkozileg globalisan rendszerszinten jelentés intézményként elismert
intézmények; a globalisan rendszerszinten jelentds bankok csoportjanak a Pénziigyi Stabilitasi Tanacs altali

frissitése, 2012. november 1.; http://www.financialstabilityboard.org/publications/r 12103 1ac.pdf.
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A Bizottsag nyilt kozbeszerzési eljaras’ keretében egy kiilsé vallalkozot bizott meg az
orszagonkénti nyilvanossagra hozatal lehetséges pozitiv €s negativ hatasaival foglalkozo
tanulmany elkészitésével. A kiilsd vallalkozo altal végzett tanulmany magéban foglalt egy az
érdekeltek korében végzett felmérést' és egy okonometriai elemzést (a tovabbiakban: az
okonometriai elemzés)’. A Bizottsag konzultalt az EBH-val, az EIOPA-val és az ESMA-val.
Kozvetlen konzultaciot is folytatott az érdekeltekkel, tobbek kozott a 14 globalisan
rendszerszinten jelentSs uniés intézménnyel® és a téméban érdekelt tobb civil tarsadalmi
szervezettel. A Bizottsag nyilvanos konzultaciét’ és egy tajékoztaté rendezvényt® szervezett.
Minden érdekeltnek bdséges lehetdsége volt véleményének kinyilvanitdsidra. Ez alapjan a
Bizottsag elvégezte az orszdgonkénti nyilvanossagra hozatal lehetséges gazdasagi hatasainak
értékelését.

II. Hattér

A CRD (52) preambulumbekezdése szerint ,,az unidés polgarok pénziigyi agazatba vetett
bizalménak helyreallitdsdhoz elengedhetetlen, hogy nagyobb fokl atldthatésagot biztositsunk
az intézmények tevékenységeire vonatkozodan, kiillonds tekintettel a realizalt profitra, a
befizetett adokra és a kapott tdmogatasokra. Az e teriiletre vonatkozd kotelezd jelentéstétel
ezért fontos elemét képezi az érdekelt feleket és a tarsadalmat illetd vallalati
felelosségvallalasnak.” Az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal hozzajarul ahhoz, hogy az
érdekelt felek jobban megismerjék a csoportok szerkezetét, tevékenységiiket és foldrajzi
jelenlétiiket. Az orszagonkénti nyilvadnossagra hozatal segit tovabba annak feltdrasaban, hogy
az adokat ott fizetik-e meg, ahol a tényleges iizleti tevékenységet folytatjak. A nyilvanossagra
hozatal és az 4tlathatosag olyan kiemelten fontos szabalyozasi eszkdz, amely segit biztositani,
hogy a vallalkozasok ténylegesen teljesitsék kotelezettségeiket és felelosek legyenek az
altaluk elfogadott {izleti stratégiakeért.

Az 1j, orszagonkénti nyilvadnossagrahozatali kotelezettséget a kozelmultbeli pénziigyi valsag
tiikkrében kell vizsgalni, amely soran eddig nem latott mértékii allami tamogatésra volt sziikség
a pénziligyi stabilitds helyreallitdsdhoz, és amely stlyosan érintette a polgarok pénziigyi
szektor iranti bizalmat. Ez erdteljes Osztonzést jelentett a bankoknak arra, hogy nagyobb

> A MARKT/2013/205/F szamu palyazat.

* Az érdekeltek széles korével folyt konzultacid, tobbek kozott civil tarsadalmi szervezetekkel, kormanyokkal,
szabalyozokkal, bankokkal és szakmai szervezetekkel.

> A kiils6 vallalkozo tanulmanya megtekinthetd a kovetkezé weboldalon:
http://ec.europa.eu/internal _market/company/modern/corporate_governance_in_financial institutions_en.htm

® A 14 globalisan rendszerszinten jelentds unids intézménnyel folytatott konzultacié 6sszefoglaloja
megtekinthetd a kovetkezé weboldalon:
http://ec.europa.cu/internal_market/company/modern/corporate_governance_in_financial institutions_en.htm

! Az észrevételek megtekinthetok a kovetkezo weboldalon:
http://ec.europa.cu/internal _market/consultations/2014/country-by-country-crd4/contributions_en.htm

¥ A tajékoztatd rendezvényre 2014. oktober 2-an keriilt sor. A résztvevok az érdekeltek kiilonbozé csoportjait
képviselték. Az eszmecsere Osszefoglaloja megtekinthetd a kovetkezd weboldalon:

http://ec.europa.eu/internal_market/company/modern/corporate governance_in_financial institutions_en.htm#2
40711
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elszamoltathatosagrol és fokozott atlathatésagrol tegyenek taniibizonysagot a nyilvanossaggal
val6 kapcsolataikban.

A pénziigyi valsagtol fiiggetleniil egyre nagyobb az igény arra, hogy a tarsasagok vallaljék a
felelosséget a tarsadalomra gyakorolt hatasukért, és a vallalkozasok ad6 formajaban teljesitett
hozzdjaruladsat egyre inkadbb a vallalati tarsadalmi feleldsségvallalas részének tekintik. Ez
megnovelte a nagy vallalatok adoiligyeinek jobb atlathatésaga iranti igényt, kiilondsen, ha
azok jelentds hatarokon atnyulo tevékenységet végeznek.

III. Az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal gazdasagi
hatasainak értékelése

A legtobb érdekelt fél azt varja, hogy az orszagonkénti nyilvanossagra hozatalnak valamilyen
pozitiv hatasa lesz az eurdpai pénziligyi szektor atlathatosagara és elszamoltathatdsagara,
valamint az irdnta tanusitott kdzbizalomra nézve.” Mindazonaltal az érdekelt felek tobb
csoportja ugy véli, hogy a nyilvdnossagra hozand6 elemek pontos tartalméara vonatkozd
tovabbi iranymutatas javitana az atlathatdsagot és az egységességet, csokkentené az adatok
félreértésének kockazatat és korldtozné az adminisztrativ terheket.

Az alabbiakban megvizsgaljuk az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal lehetséges, kiilondsen
a versenyképességet, a befektetést, a hitelhez jutast és a pénziigyi rendszer stabilitadsat érintd
gazdasagi kovetkezményeit. A megallapitasok tiikkrozik a Bizottsag és a kiilsé vallalkoz6 éltal
végzett felmérések, a nyilvanos konzultacidé és a tajékoztatdé rendezvény soran az
érdekeltektdl kapott visszajelzéseket, valamint az 6konometriai elemzés eredményeit.

A. A versenyképességre gyakorolt hatas

Az érdekeltek tobbsége ugy véli, hogy nem éri negativ hatds az adatszolgaltatd intézmények
versenyképességét.'® Mindazonaltal néhanyan azzal érveltek, hogy mivel globalisan nem
egyenléek a versenyfeltételek, az adatszolgéltatd intézmények hatranyba keriilnek az
orszagonkénti nyilvadnossagra hozatal altal nem érintett intézményekkel szemben, mert
tovabbi adminisztrativ terhekkel és koltségekkel szembesiilnek, mert adataikat nyilvanos
ellendrzésnek vetik ald és mert sokkal részletesebb iizleti informéciokat kell nyilvanossagra
hozniuk, mint az adatszolgaltatdst nem végzd versenytarsaiknak. Ezek a kisebbségben 1évo
érdekelt felek ugy vélik, az orszdgonkénti nyilvanossdgra hozatal negativ hatassal lesz
versenyképességiikre, noha altalanossagban nem szamitanak tul erés negativ hatésra.

Masok azt varjak, hogy az orszagonkénti nyilvdnossagra hozatalnak pozitiv hatasa lesz az
adatszolgaltatd intézmények versenyképességére. Azt feltételezik, hogy az orszagonkénti
nyilvanossagra hozatalb6l ereddé megnovekedett 4atlathatosdg és elszamoltathatdosdg arra
Osztonzi az adatszolgéltatd intézményeket, hogy vegyenek figyelembe szamos, a belsd

? Lasd a tajékoztato rendezvényen folytatott eszmecsere, a nyilvanos konzulticiora érkezett valaszok és a kiilso
vallalkozo jelentésének Gsszefoglalojat, 87., 91. és 145-147. oldal.

' Lasd a tajékoztatd rendezvényen folytatott eszmecsere, a nyilvanos konzulticiora érkezett valaszok, a
globalisan rendszerszinten jelentds intézményekkel folytatott konzultacidoban adott valaszok és a kiilsé
vallalkozo jelentésének Osszefoglalojat, 139. oldal.



szervezetikbdl és tevékenységeikbdl eredd kockazatot. Ily mdédon a nagyobb atlathatosag
nem csak a problémak felfedését, de azok megeldzését is szolgalné. Ezaltal csokkenthetné az
intézmények hirnevét és a befektetok és tigyfelek bizalmat ronté botranyokbol eredd
kockazatokat, és hozzdjarulhatna az unids pénziigyi szolgéltatasi szektor irdnti kozbizalom
helyreallitasdhoz. Emellett azt gondoljak, hogy az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal
vonzza a megndvekedett atlathatosagot értékeld befektetoket és ligyfeleket, ami versenyelonyt
jelenthet az adatszolgaltato intézmények szamara.

Az orszagonkénti nyilvanossagrahozatali kotelezettség teljesitésének koltsége valdsziniileg
eredendden aranyos az adatszolgaltatd intézmény méretével ¢&s tevékenységének
multinacionalis dimenzidjaval. Az adatszolgaltatd intézmények, kiilondsen a multinacionalis
csoportok mar valoszinlileg rendelkeznek kifinomult adatgyiijtd rendszerekkel. Az
orszagonkénti nyilvanossagra hozatal megfelelési koltségei varhatoan nem lesznek
jelentések.'!

Az orszadgonkénti nyilvanossagra hozatal keretében kozzétett informéacido nem tlinik iizleti
szempontbol bizalmasnak. Az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal keretében kozzétett
informécio szintje nem elég ahhoz, hogy az érdekelt felek részletesen megismerjék az
jelentds uniods intézmény Onként kozzétett adatokat az orszagonkénti nyilvadnossagra hozatal
keretében, lathatoan az iizleti szempontbol bizalmas informacio felfedésével vagy egyéb
versenyhatasokkal kapcsolatos aggodalom nélkiil.

Az Okonometriai elemzés eredményei azt sugalljak, hogy a kozzététel mindségének
javitasaval — ami az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal egyik kiemelt célja — az
adatszolgaltatd intézmények kevésbé lesznek képesek elfedni wvalds teljesitményiiket
(eredménymanipulacié (earnings management)). A tanulmany megallapitja, hogy a
kozzétételi szint egy pontos emelése (egy Osszetett mutatd 0-52-ig terjedd skalajan) 3,5 %-kal
csékkentilzaz eredmények manipulacidjanak valdszintiségét a tanulmanyban szerepld bankok
esetében.

Jollehet az 6konometriai elemzés nem tiikrozi a kozvetleniil a versenyképességre gyakorolt
hatasokat, a szakirodalom attekintése alapjan a kdzzététel magasabb szintje versenyképesebbé
teheti a bankokat (példaul azért, mert csokkentené az informécids aszimmetria problémajat,
megkonnyitené a forrasok elosztisat és ndvelné a bizalmat). Osszességében a tanulmény
szerint nem valoszinii, hogy az orszagonkénti nyilvanossagra hozatalnak negativ hatasa lenne
a versenyre.

Néhany érdekelt arra szamit, hogy az orszagonkénti nyilvanossagrahozatali kotelezettségek
hatassal lesznek a bankok tényleges adomértékére. Az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal
onmagéaban nem adodligyi, hanem egy atlathatosagi és vallalati feleldsségvallalasi intézkedés.
Nem lesz kozvetlen hatassal az adatszolgéltatd intézményekre kivetett adomértékre. A
tényleges adomérték emelkedése csak kozvetett hatds lehet. Nagyon nehéz eldre jelezni a
(tényleges) adomérték orszagonkénti nyilvanossagra hozatalbdl kozvetetten eredd lehetséges
emelkedésének valdszinliségét. Ez olyan kiilonb6zd tényezoktdl fligg, mint példaul az

""" A részleteket lasd a kiilsé vallalkozéd jelentésének 97. oldalan, és a globalisan rendszerszinten jelentds
intézményekkel folytatott konzultacid valaszainak sszefoglalojaban.

12 A kiilsé vallalkozé jelentése, 73—83. és 84-85. oldal.



intézmény jelenlegi adoligyi megkozelitése, az orszdgonként kozzétett adofizetési
informdciokra a hatdsagok 4ltal adott valasz és a kozvélemény reakcidja a kozzétett
orszagonkénti nyilvanossagrahozatali adatokra. Ha az adatszolgaltatd intézmény meg is
valtoztatja az adoiligyi megkozelitését, nehéz lenne meghatarozni, hogy ez az orszdgonkénti
nyilvanossagra hozatal kozvetett hatasa-e, vagy inkabb e teriilet mas fejleményeire vezethetd
vissza. Egy ilyen emelkedésnek akar pozitiv hatdsa is lehet a versenyre, olyan értelemben,
hogy hozzijarulna a kisebb, nem hatarokon atnyuléan miikodo intézmények egyenld
versenyfeltételeinek javitasahoz. Altalanossagban a tényleges adomérték emelkedésének
atfogd gazdasagi hatasat nagyon nehezen lehetne mérni, és kiilonbdzé kimenetelektél fiigg. '
Mig a negativ oldalon az adatszolgéltatd intézmény gazdasagi tevékenységének visszaesése
varhat6, valoszinisithetok ezt ellenstlyozd tényezOk, mint példaul az allamhdaztartasi
kiadasokhoz rendelkezésre allo tovabbi bevételek, amelyek a tarsadalom ¢és a tdgabb gazdasag
javat szolgalhatjak, és novelik a kozbizalmat.

B. A befektetésre gyakorolt hatas

Az érdekelteket megkérdezték az orszagonkénti nyilvanossagra hozatalnak az adatszolgaltatd
intézményekbe torténd és az altaluk végrehajtott befektetésekre gyakorolt hatasarl.'

Az els6é kérdés, azaz az orszagonkénti nyilvanossagra hozatalnak az adatszolgaltatod
intézményekbe torténd befektetésre gyakorolt hatdsa tekintetében az érdekeltek tobbsége ugy
véli, nem varhatéo semmilyen hatds. Véleménylik szerint a befektetési dontések alapjaul a 89.
cikk szerint kozzéteendd adatoktol eltérd tényezdk szolgalnak, és hogy a befektetési
dontéseket nem a kdzzététel, hanem a potencidlis gazdasagi haszon irdnyitja. Megjegyezték
azt is, hogy a tékepiaci finanszirozasért folyamodo6 intézményeknek mar igy is részletesebb
informaciokat kell megadniuk a 89. cikkben eldirtaknal.

Van azonban némi aggodalom a tekintetben, hogy egyéni esetekben az intézmény tokepiaci
vonzerejét negativan érinti, ha a kozzétételeket a nyilvanossag félreérti és/vagy negativan
értekeli. Néhany érdekelt azt is felvetette, hogy az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal
bevezetése aggalyokat vethet fel az egyenld versenyfeltételek kapcsan, és hogy a tovabbi
kozzétételi kovetelmények (a kapcsolddd adminisztrativ teher és koltség miatt) csokkenthetik
az EU, mint befektetési helyszin vonzerejét. Mindazonaltal a legtobb érdekelt egyetért abban,
hogy az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal nem befolydsolja az adatszolgaltato
intézmények hajlandésagat az EU-ban maradasra.

Egyes érdekeltek pozitiv hatdssal szdmolnak az adatszolgéltatd intézményekbe torténd
befektetések terén. Azzal érvelnek, hogy a befektetdk részérdl globalisan nd az igény arra,
hogy atlathatobb ¢és megbizhatobb (vagy atfogobb) adatokkal rendelkezzenek a tarsasagokrol,
amelyekbe befektetnek. A kozzététel erdsebb alapot biztosit a befektetok szdmara a
megalapozott befektetési dontések meghozatalahoz, és ndveli a bankok elszdmoltatasara
iranyuld képességiiket. Az atlathatdsag, beleértve az orszdgonkénti nyilvanossagra hozatalt,
segithet a befektetoknek a kockazati tényezOk és a pénziigyi szabalytalansagok
azonositasaban és az intézmények altal végzett jobb kockazatkezeléshez vezethet. Ezaltal

1 A részletesebb informaciokat lasd a kiilsé vallalkozo jelentésében, 93-96. oldal.

' Lasd a tajékoztatd rendezvényen folytatott eszmecsere, a nyilvanos konzulticiora érkezett valaszok, a
globalisan rendszerszinten jelentds intézményekkel folytatott konzultacidoban adott valaszok és a kiilsé
vallalkozo jelentésének Osszefoglalojat, 140—-141. oldal.
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megnovelné a bankszektor stabilitasat, és vonzobba tenné a befektetdk szamara. Végiil azt az
érvet hozték fel, hogy a befektetok egyre inkabb figyelembe veszik az olyan tényezdket, mint
a befektetési dontések fenntarthatosidga és atlathatosaga, és hogy a nyilvanossagra hozatal
tobb befektetést eredményezhet a tarsadalmi feleldsséget vallalo befektetok részérdl.

A maésodik kérdés, azaz az orszagonkénti nyilvanossagra hozatalnak az adatszolgéltatd
intézmények altal tett befektetésre gyakorolt hatasa tekintetében az érdekeltek tobbsége ugy
véli, nem varhaté semmilyen hatas.

Az Okonometriai elemzés eredményei alapjan az orszdgonkénti nyilvdnossagra hozatalnak
valdsziniileg nincs negativ hatasa a befektetésekre. S6t, az deriilt ki, hogy a kozzétételi index
egy pontos emelése a sajat toke tényleges koltségét 0,2 szizalékponttal csokkenti. A
kozzététel mindségének az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal kovetkeztében torténd, a
tokepiacok altal érzékelt javulasa alacsonyabb sajattéke-koltséget eredményezhet a bankok
szamara. Ez alacsonyabb hitelkamatokat jelenthet, amely altal a vallalkozasok tobbet
fektethetnek be tizleti tevékenységiikbe és terjeszkedhetnek.

A szakirodalom vizsgalatabol is az deriil ki, hogy az éltalanos kozzététel javulasahoz a
véllalkozdsok jobb tdkepiaci eredménye tarsul, mint példaul a kisebb informacios
aszimmetridnak €és a kisebb iligynoki koltségnek koszonhetden a sajat toke alacsonyabb
koltsége. A tokekoltség csokkenéséhez mind a pénziigyi, mind a nem pénziigyi dgazatban a
befektetések megnovekedése kapcsolodik.

C. A hitehezjutasra gyakorolt hatas

Az érdekelteket megkérdezték az orszagonkénti nyilvanossagra hozatalnak az adatszolgéltatd
intézmények altal és nekik torténd hitelnytjtasra gyakorolt hatasar6l.'

Az els6 kérdés, azaz az orszdgonkénti nyilvanossagra hozatalnak az adatszolgaltato
intézmények szédmadara torténd hitelnyujtasra gyakorolt hatisa tekintetében az érdekeltek
tobbsége ugy véli, nem varhatd semmilyen hatés.

Az ¢érdekeltek kis része aggodik az esetleges negativ hatds miatt. Az érvelés szerint a
kozzétételeket félreérthetik és ez negativ hangulathoz vezethet. Mindenekeldtt az allami
tamogatasokkal kapcsolatos informacio tekintetében jegyezte meg az egyik érdekelt, hogy ez
ugy tlinhet, hogy a bankot ,,megtamasztjak™, ami a bankkdzi finanszirozds megnovekedett
koltségéhez vezet.

Masok pozitiv hatast varnak. A befektetésre gyakorolt hatasra vonatkozo észrevételekkel igen
egybehangzoan gy érvelnek, hogy a megndvekedett atlathatdsag javithatja az adatszolgaltatd
intézmények iranti bizalmat, hogy jobban megismerhetové teszi a vallalati kockazatot és
ezaltal jobb kockazatkezeléshez és hosszl tdvon alacsonyabb mértékili kockézathoz vezethet.

'3 A kiils6 vallalkoz6 jelentése, 46-55. és 84-85. oldal.

'® Lasd a tajékoztatd rendezvényen folytatott eszmecsere, a nyilvanos konzulticiora érkezett valaszok, a
globalisan rendszerszinten jelentds intézményekkel folytatott konzultacidoban adott valaszok és a kiilsé
vallalkozo jelentésének Osszefoglalojat, 142—143. oldal.
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A masodik kérdés, azaz az orszagonkénti nyilvanossagra hozatalnak az adatszolgaltatd
intézmények altal torténd hitelnyljtasra gyakorolt hatasa tekintetében az érdekeltek
altalanossagban egyetértenek abban, hogy az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal sem az
adatszolgaltatd intézmények 4altali hitelnyujtdsra, sem a vallalkozdsok ¢és a lakossag
rendelkezésére allo hitelek arara és mindségére nem lesz hatassal.

Az okonometriai eredmények alapjan valdszintitlen, hogy az orszagonkénti nyilvanossagra
hozatal negativ hatassal legyen a bankok t6kepiaci hozzaférésére. SOt, az eredményekbdl az
deriilt ki, hogy a kozzétételi index egy pontos emelése a sajat tOke tényleges koltségét 0,2
szazalékponttal csokkenti. Ezért a kozzététel mindségének az orszagonkénti nyilvanossagra
hozatal kovetkeztében torténd javuldsa kismértékben akar a bankok sajattoke-koltségének
csOkkenésére is hatassal lehet, és az igy nyert hasznot alacsonyabb hitelkamatok formajaban
tovabb lehet adni a nem pénziigyi agazatbeli vallalkozasoknak és a lakossagnak.'’

A szakirodalom vizsgalatabol is az deriil ki, hogy a bankok alacsonyabb hitelfelvételi kamatai
révén tobb hitel allhat rendelkezésre, mivel a bankok — nagyobb fedezet védelme mellett —
hajlandobbak a hitelkinalat novelésére.

D. A pénzigyi rendszer stabilitasara gyakorolt hatas

A legtobb érdekelt'™ egyetért abban, hogy az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal nem lesz
hatassal a pénziigyi rendszer stabilitdsara. Azt allitjak, hogy még ha fenn is all a volatilitas
lehetésége az egyes vallalkozasoknal, az nem érinti az dgazat egészét. Azt is megjegyzik,
hogy a volatilitas oka sokrétii lehet, és ezért nem lehetséges azonositani a kizardlag a 89. cikk
szerinti kozzétételbdl eredd volatilitast. Egyvalaki megjegyezte, hogy bizonyos mértékben
fennallhat annak a kockdzata, hogy a kozzétételek befolyasoljak az agazatrdl alkotott képet,
de nem varnak jelentds hatést.

Az érdekeltek csupan kis része nem ért egyet ezzel és megemlitik példaul, hogy ha a bank
adotligyi helyzetérol részletes adatokat tesznek elérhetévé, az hatassal lehet a bankkozi
hitelezésre, €és ramutatnak arra is, hogy a kovetkezetlen alkalmazas és az eltérd értelmezés
magaban hordozza az adatok nyilvanossag altali félreértésének kockazatat. Ezek az érdekeltek
azonban nem allitjak, hogy a negativ hatéas erds lenne.

Ezzel szemben tobb érdekelt var pozitiv hatast, megjegyezve tobbek kozott, hogy a fokozott
kozzététel lehetévé teszi a befektetk ¢€s az érdekeltek szaméara a pénziigyi szektor
mukodésének, valamint tulajdonosi szerkezetének jobb megismerését, ami jobb
kockézatkezeléshez ¢és fenntarthatosdghoz vezet, noveli a bizalmat és csokkenti a piac
volatilitasat.

Az Okonometriai elemzés eredményei alapjan a kozzététel mindségének javulasa pozitiv
hatassal lehet a szamvitel mindségére. Az eredmények szerint a kozzétételi pontszam 1-gyel

' A kiils6 vallalkoz6 jelentése, 46-55. és 84-85. oldal.

'® Lasd a tajékoztatd rendezvényen folytatott eszmecsere, a nyilvanos konzulticiora érkezett valaszok, a
globalisan rendszerszinten jelentds intézményekkel folytatott konzultacidoban adott valaszok és a kiilsé
vallalkozo jelentése Osszefoglalojat, 144. oldal.



valo megemelése 0,49 szazalékponttal emeli az elemz6k elérejelzésének pontossagat'’, és
orszagonkénti nyilvanossagra hozatal végrehajtasat kovetden a pénziigyi intézmények altal
rendelkezésre bocsatott informacid informativabb lenne a kiilsé érdekeltek szamara, és jobban
tikrozné az intézmény valds gazdasagi allapotat. Ennek eredményeként csokkenne a
volatilitas és novekedne a pénziigyi stabilitas.

A szakirodalom is azt sugallja, hogy a banki kozzétételeknek pozitiv hatdsa lehet a pénziigyi
stabilitasra, mivel enyhithetik az aszimmetrikus informéciok problémajat, megkonnyithetik az
intézmények monitorozasat és javithatjak az iranyitast.

E. Ertékelés

Mivel az orszagonkénti nyilvanossagra hozatalra vonatkozé rendelkezések nem Iéptek teljes
kortien hatalyba, ez alapvetéen egy eldretekintd értékelés, amely — a 2013/36/EU iranyelv 89.
cikkében eldirtak szerint — annak meghatarozasara Osszpontosit, hogy az orszdgonkénti
nyilvanossagra hozatalnak varhatoak-e jelentds negativ gazdasagi hatasai.

Az érdekeltek arra szamitanak, hogy az orszagonkénti nyilvanossagra hozatalnak valamilyen
pozitiv hatasa lesz az eurdpai pénziligyi szektor atlathatosagara és elszamoltathatdsagara,
valamint az iranta tanusitott kozbizalomra. Mindazonaltal ugy tiinik, hogy jo hatassal lenne az
atlathatosagra a kozzéteendd adatok pontos tartalméra vonatkozd tovabbi irdnymutatas, és a
tagallamok altali egységes végrehajtas.

Az érdekeltek véleménye végeredményben az, hogy az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal
nem lesz jelentds hatassal a versenyképességre, a befektetésekre, a hitelhez jutasra vagy a
pénziigyi rendszer stabilitdsara. Az ellenzék leginkabb az adatok nyilvanossag altali
félreértésének kockazatat és a megnovekedett adminisztrativ terhet emlitik. Az orszdgonkénti
nyilvanossagra hozatal tamogatéi szamos pozitiv hatast emelnek ki: a befektetok
megalapozottabb befektetési dontést hozhatnak ¢s erdsddik a bankok elszdmoltatasara
iranyuld képességiik. Az orszdgonkénti nyilvanossagra hozatal az adatszolgaltato
intézmények jobb kockéazatkezeléséhez vezet, ezéltal csokken a botranyok kockazata és
novekszik a pénziigyi szektor stabilitdsa. Az orszagonkénti nyilvanossagra hozatal vonzza a
megnovekedett atlathatosagot értékeld befektetdket és ligyfeleket, és altalanossagban ndveli
az eurdpai pénziigyi dgazat iranti bizalmat.

Az Okonometriai elemzés eredményei szerint a kozzététel jobb mindsége — ami az
orszagonkénti nyilvanossagra hozatal egyik kiemelt célja — szdmos pozitiv hatast eredményez.
A magasabb kozzétételi mindség révén csokkenhet a sajat toke koltsége, €s ezt alacsonyabb
hitelkamatok forméjaban tovabb lehet adni a vallalkozasoknak és a lakossagnak, ezaltal segiti
a hitelhez jutést és a befektetést. Azt is eredményezheti, hogy az adatszolgaltaté intézmények
kevésbé lesznek képesek elfedni valos teljesitményiiket (eredménymanipulécio), és javul a

19 A kiilsé vallalkozé jelentése, 64—72. és 84-85. oldal.
% A kiils6 vallalkozo jelentése, 73—83. és 84-85. oldal.



szamvitel mindsége, amelynek kovetkeztében erdsddik a versenyképesség €és novekszik a
pénziigyi stabilités.

A Bizottsag — mindenekeldtt a tanulmany és az érdekeltek altal kifejtett vélemények alapjan —
ugy értékeli, hogy ebben a szakaszban a 2013/36/EU iranyelv 89. cikke szerinti informaciok
orszagonkénti nyilvanossagra hozatala varhatéan nem jar jelentds negativ gazdasagi hatassal,
kiilonos tekintettel a versenyképességre, a befektetésre, a hitelhez jutdsra és a pénziigyi
rendszer stabilitasara.

Ellenkezdleg, ugy tilinik, hogy véarhaté némi pozitiv hatds. Az érdekeltek visszajelzése és a
bizalmas alapu kozzétételek elsé korének elemzése alapjan ugy tinik, hogy a 89. cikk
kedvezd hatasai fokozhatok a szoban forgd rendelkezés végrehajtdsdhoz kapcsolodd bizonyos
elemek kezelésével.

IV. Kovetkeztetés

Ebben a szakaszban a 2013/36/EU irdanyelv 89. cikke szerinti informéciok orszagonkénti
nyilvdnossagra hozatala véarhatéan nem jar jelentds negativ gazdasagi hatédssal, kiilonds
tekintettel a versenyképességre, a befektetésre, a hitelhez jutasra és a pénziigyi rendszer
stabilitdsara. Ellenkezdleg, ugy tlinik, hogy varhat6 némi pozitiv hatds; mindazonaltal a 89.
cikk jotékony hatasai fokozhatok a szoban forgd rendelkezés végrehajtasdhoz kapcsolodo
bizonyos elemek kezelésével.

A Bizottsag ugy véli, hogy mivel nem keriilt sor az informécidk orszagonkénti nyilvanossagra
hozatalaval kapcsolatos jelent6s negativ hatasok azonositdsara, nem indokolt a 2013/36/EU
iranyelv 89. cikke szerinti kotelezettségek elhalasztésa, és ezért azok az eldirtak szerint 2015.
januar 1-jétol kezdve teljes kortien alkalmazandok.
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