VANYAI Judit

PENZUGYI SZOLGALTATASOK f
ES AZ EUROPAI UNIOHOZ

VALO CSATLAKOZAS*

A tanulmany mindenekel6tt felkésziléstuink jelenlegi helyzetét tekinti &t - vezetéknek sz6l6
Uzenetekkel. Megallapitja, hogy ajelent6s fejl6dés ellenére még sok feladatunk van, s felsorolja,
szamba veszi ezeket. A tennivalok részletezését kovetéen, vele parhuzamosan arra a
kovetkeztetésre jut, hogy az EU csatlakozast az igért el6nydk helyett - révid tdvon s bizonyara
csak atmenetileg - ink&bb hatranyok fogjak jellemezni.

A pénziigyi szolgaltatdsokhoz sorolhaté terule-
teken jelentds az el6rehaladas az EU konformitas
felé, a fenndlld kilonbségeket pedig a kbzelmult-
ban elfogadott hitelintézeti és értéktdrvény még
jobban csokkenteni fogja. Az Uj szabalyozéas sok
szempontbdl kozelit a nemzetk6zi normakhoz,
amivel egyrészt jogi oldalrél hozzajarul az integ-
racio feltételeinek megteremtéséhez, masrészt
lehet6séget ad arra, hogy a magyar piac szereplGi
felkésziilhessenek az OECD- és EU-tagsagbol
fakadé magasabb kovetelményekre. A pénzigyi
szolgétlatasok kozul a jogharmonizéacidban leg-
el6bbre a biztositasi szféra tart, mert az 1996 ja-
nuér 1-én elfogadott Uj biztositasi térvény az EU-
direktivakat mar figyelembe vette.

Az egyes el6iranyzatok bevezetése természete-
sen mas-méas kovetkezménnyel jar, s az elényok-
hatranyok mérlegelése sem egyszer(i. Fligg attol,
kinek a szempontjait (példaul a gazdaséagpoliti-
kaét, a hazai bankét-biztositéét, a kulfoldi [ve-
gyes] tulajdoni szervezetekét, a betétesekét, a
kis-vallalkozGét, a nagyvallalatét) kivanjuk érvé-
nyesiteni, és milyen id6tdvban gondolkozunk. Az
is nyilvanvald, hogy a varhat6 elény6k-hatranyok
mérlege csak makrogazdasagi szinten lehet realis,

* A cikk ,,A pénzigyi szolgaltatasok illesztése az Eurdpai
Unio kdvetelményeihez* cimd, az Ipari, Kereskedelmi és
Idegenforgalmi Minisztérium megbizasabol készilt kutata-
son alapszik. A kutatast az MTA lpar- és Vallalatgazdasag-
kutatd Intézete koordinalta. A kutatasban kozrem(ikodott:
Botos Balazs, Bozzai Rita, Dégéi Sandor, Vanyai Judit és
Varhegyi Eva.
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egy-egy terllet tobb elényt élvezhet, mint ameny-
nyi hatranyt el kell szenvednie, vagy mashol ke-
letkezhetnek az elénydk és méashol a hatranyok.
Egy-egy agazatot tehat nem lehet kiszakitani az
dsszefliggések lancolatabol. Kilondsen igaz ez a
szolgéltatasokra altaldban, a pénzigyi szolgal-
tatdsokra pedig kuléndsen, ahol eléfordulhat,
hogy a csatlakozés utdn a hazai véllalkozéok alul
maradnak majd a versenyben, az el6nydket -
remeélhet6leg csak atmeneti ideig - a termeld
szféra vagy az Ugyfél érzékeli.

Az érdemi kérdést a kdzosségi belsé piac létre-
hozasahoz kapcsolddo rendelkezések (a letele-
pedés szabadsaga, a hataron atnyalo szolgaltata-
sok nyujtasanak engedélyezése, a hazai felligye-
let elvének kdlcsonds elfogadasa) adaptélasa
jelenti. Az egyes tagorszagok kolcsonds elisme-
rési eljarasainak, felligyeleti normdinak 6ssze-
hangolasi igénye egyenesen kdvetkezett a libera-
lizalas elvéb6l. Mindez a verseny élez6déséhez
vezet, amelyben val6 helytéllasra a pénzigyi
szolgéltatasok egyes teriiletei eltér6 mértékben
késziltek fel.

A felkésziilés jelenlegi helyzete

Bankrendszer

A latvanyos mennyiségi fejl6dés (amit a mérleg-
0sszeg, a bankok szama és a foglalkoztatott lét-
sz&m fejez ki) 1991 utdn megtorpant, amiben mar

mindségi tényezdk is szerepet jatszottak. A tdke-
aranyos jovedelmez6ség még a konszolidacid
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utan sem javult, kifejezetten j6 1994-ben egyedul
a vegyesbanki csoportban volt (19 %), a kisban-
kok csoportjaban viszont 26 %-0s veszteség
keletkezett. A bankok sajat t6kéje a szabalyo-
zasvaltozas (céltartalékképzés kdvetelménye)
miatt a rossz hiteleket felhalmoz6 bankoknal dra-
maian csokkent. A hitel- és bankkonszolidaciok,
melyek 340 milliardos terhet jelentettek az allam-
nak, tobb problémat vetettek fel. Egyrészt kény-
szer(len megndvelték az allami tulajdon aranyat,
masrészt csak elodaztak a bajok megoldasat.

A konszolidécié kdvetkeztében a bankrendszer
tulajdonosi struktdraja ma kilénb6zik mind a
fejlett, mind a volt szocialista orszagokétol. A
belfoldi tulajdon dont§ hanyadat, 64 %-at 1995-
ben még az allam birtokolta, mert a belfoldi ma-
ganbefektet6k szaméra a banki tulajdon nem
vonz6. A kulféldi tulajdonosok aranya viszony-
lag gyorsan ndvekedett, 1995-ben 36 %-ot tett ki.
Ma ugy tdnik, nincs is mas Gt, mint a t6ke-eme-
Iésre hajland6 és a bankiizem megujulasara
aldozni képes kulfoldi szakmai befektetdk priva-
tizalasba val6 bevonasa.

A kulfoldi téke megjelenése a termel6 és szol-
géltatd szektorban maga utan hudzta a kilfoldi
pénziigyi szervezeteket is, és forditva, ezek jelen-
léte biztonsagot adott az Ujonnan Magyarorsza-
gon befektetni kivandé beruhdzok szamara. A
bankszektorban szarmazési orszagok szerint ki-
alakult sorrend szoros kapcsolatot mutat a vegyes
vallalatok, illetve a privatizacioban érdekelt
szervezeteket eredetével. Legaktivabb az osztrak
és a német t6ke (1994-ben a bankok alapt6ké-
jében 6,7, illetve 5,8 %-o0s tulajdoni hanyaddal),
harmadik helyen talalhaté Franciaorszag.

A bankok szdménak gyarapodéasa, a kulféldi
tulajdonosok megjelenése kedvez6en hatott a
versenyre. Ezt eddig els6sorban a hitelképes
nagy- es kozepes méretli vallalkozasok, és a
lakossag magasabb jovedelmdi rétegei érzékelik.
Javulas csak a banktechnika, a szamitastechnikai
hattér tovabbfejlesztésétdl varhato, mivel a la-
kossagi Uzletagak kiszolgélasa koltség- és mun-
kaerGigényes. Ebbdl kovetkezik, hogy a versenyt
egyre inkabb a technikai szinvonal fogja megha-
tarozni. A bankizem fejlesztésének fontossagat
az is alatdmasztja, hogy egyre elterjedtebbé val-
nak az elektronikus bankszolgaltatdsok, mig a
fiokhalozat nagysaga veszit jelent6ségebdl.

A fidkhalozat csokkenésének tendencidja be-
leillik a bankrendszer jelenlegi regionalis struk-
tarajaba. A bankrendszert az 1980-as évek vé-
géig a févarosi, illetve a varosi koncentracio
jellemezte. Ezutan a szaporodd kereskedelmi
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bankok 0 fidkjaik 85 %-at vidéki varosokba te-
lepitették, a halozatfejlesztésben az MHB, a BB
és a KHB jart az elen. A legkdnnyebb helyzetben
az IBUSZ Bank volt, hiszen épithetett a meglevé
utazési irodai halézatra. A kilfoldi érdekeltségi
bankok a vidéki terjeszkedéstdl altaldban tart6z-
kodtak. Amikor 1993-1994-ben a bankokat a
jovedelmezbség csokkenése haldzati politikajuk
atgondolésara késztette, els6sorban vidéki fiok-
jaikat zartdk be. Jelenleg egyértelm(inek tlnik
Budapest felértékel6dése, a févarosi koncentra-
cio.

A kulféldi tulajdonosok megjelenése és a ver-
seny élez6dése sem segitett azon, hogy a hitel-
politika nem vallalkozasbarat. A hazai bankok
kedvez6tlen forraskultirgja miatt a beruhazasi
hitelek allomanya 1989-1994 koz6tt realértékben
a felére csokkent, ami egy strukturavaltasra
kényszeriil§ gazdasagban nyilvan elh(zza a szik-
séges beruhdzasok megvaldsitasi idejét, és/vagy
féloldalas megoldasokhoz vezet. Az ok kozis-
mert: az allamkotvények igen nagy sullyal szere-
pelnek, igy a bankok kockazatmentesen jutnak
magas hozamhoz, s ez megneheziti a vallalkoza-
sok t6kéhez jutasat. A bankrendszer altal kdz-
vetitett vallalati hitelek aranya a GDP 30 %-arol
a bankrendszer valsagat kdveté években a GDP
20 %-a ald csokkent. A vallalkozasok finanszi-
rozésa gyakorlatilag kiszorult a bankrendszerbél,
a sajat forrast és a kulfoldi direkt finanszirozas
jelent6sége ndvekszik. A kilféldi bankokat szin-
tén dvatos hitelpolitika jellemzi - stratégiajukat
biralni vagy megkérdé6jelezni nincs mddunk. Ra-
cionalitdsukat nyilvan a makrogazdasag altaluk
érzékelt helyzete, a szabalyozasi kornyezet hata-
rozza meg.

A magyar bankrendszerb6l még hianyzik né-
hany fontos intézménytipus, reményteli azonban,
hogy az ezek jogi szabalyozéaséaval kapcsolatos
munka mar a kozeljovében befejezédik. A fold-
jelzalog-hitelezés, a lakas-takarékpénztar, a banki
hattérrel m(kodd kockézatitéke-tarsasagok kon-
cepcidja, illetve végrehajtasi utasitdsanak kidol-
gozésa folyik.

Ertékpapirpiac

Az értékpapirpiac kialakuldsa a nyolcvanas évek
elején a kommunalis kdtvények kibocsatasaval
kezd6dott, majd 1990-ben jott Iétre a Budapesti
Ertékt6zsde. A t6zsde forgalma azonban
elmaradt a varakozasoktél, melyben dontd
szerepe van a privatizacio leallasanak, illetve
annak, hogy a kormany nem preferalta a t6zsdén
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keresztili privatizaciot. Emellett a maganbefek-
tet6k és az intézményi befektet6k hianya is hoz-
zajarult a gyenge eredményhez. Nem tagadhato
az értékpapirpiaci infrastruktdra szabalyozasbeli,
technikai és szaktudasbeli hianyossagainak
hatdsa sem. Ezek kozé tartozik, hogy a befek-
tet6ket megtévesztd, inkorrekt hirdetések jelen-
hetnek meg, mert ezeket nem kell a felligyelettel
engedélyeztetni. Nem eléggé szigortak a t6keel-
latottsagi elGirdsok, a kockazatvallalas mértéke
ellenérizhetetlen. A bréokercégek beszamolasi
kotelezettsége a tézsde felé technikai hianyossa-
gok miatt nem felel meg a korszerl kovetel-
ményeknek (a nyugati értékpapirpiacon a ki-
épitett on-line kapcsolat miatt ez tizenot-husz
masodperc, nadlunk 6t nap), és visszaélésekre
adhat alkalmat, mivel a brokercégek pénzfor-
galmanak kezelése igy nem megfelel®.

A kinyomtatott részvények elényben részesi-
tése miatt a részvénykezelés nehézkes, de kérdé-
ses, hogy a fejlett értékpapirpiacon teret nyert
dematerializaciora elég érett-e mar a hazai befek-
tet6k tabora. Az értékpapirpiac forgalméra is hat
a pénzigyi kultura elmaradottsaga, az, hogy a
befektetési és hitellehet6ségek kozotti eligazo-
dés, a kockazat és a hozam 6sszefuiggésenek
megértése (j tipust gondolkodast, eddig nem
tanult és tapasztalati Gton elsajatithatatlan isme-
reteket, képességeket tett sziikségessé.

Sajnélatos, hogy a fenti hidnyossagok kovet-
keztében az értékpapirpiacot hosszabb tavon is
elényben részesitd spekulacios téke mind jobban
a t6zsdén Kivili lehet6ségek (ingatlankereskede-
lem, irodahazépités és egyéb befektetések) felé
fordul.

A t6zsde jelent6ségének novekedése a t6zsde-
képes vallalatok szaporodasatél, a privatizacid
folytatasatol, a hazai befektet6i kér er6sodésétol,
a részvénypiac miikodését gatlo szabalyozési és
szervezési hianyossagok megsziintetéset6l var-
hatd. Ez a kedvez6 fejlédési varians a bankhi-
telek dominancigjanak visszaszorulasaval jarna,
mivel a véallalkozdsok az értékpapirpiacon is
t6kéhez juthatnanak.

Biztositas

A biztositasi rendszer jelent6s fejlédését nem-
csak a biztositok szaménak gyarapodasa, a kil-
foldi tulajdonrész magas aranya (1994-ben 76,4
%), a kozvetitéi haldzat bdviilése és az dnkéntes
biztositd pénztarak, biztositasi egyesiiletek foko-
z0do térnyerése jelzi. A biztositottak biztonsagat
jelz6 mindségi mutatdk is javultak, igy a szava-
tolét6ke-megfelelés, a tartalékallomany, a szol-
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vencia. A magas minimalis alaptéke és a tovabb-
ra is relative magas tékeigény kovetkeztében
csak t6keer6s biztositotarsasagok jelentek meg a
piacon, stibilitast adva a vallalkozasoknak. Mind-
ezek ellenére az orszag gazdasagi fejlettségéhez
képest is alacsony a ,,biztositottsagi szinvonal®,
elsGsorban az életbiztositasok Uzletagban. Az
onkéntes biztositd pénztarak varhatd dinamikus
fejl6dése megsokszorozhatja a pénz- és tékepia-
cokra iranyulé pénz megnnyiségét. A pénztarak
szaméanak és az dsszegyl(jtott 6sszegeknek a
ndvekedése a nyugdijreform el6hirndke, amely
biztosithatja, hogy a fejlett orszagokhoz hason-
I6an a biztositok a t6kepiac egyik legfontosabb
szerepl6jévé valjanak.

A bank és a biztositasi tevékenység 6sszefond-
dasa, pénzigyi konglomerdtumok kialakuldsa
mar Magyarorszagon is megkezd6dott. A ,,bank-
biztositasl- csakugy, mint mas orszagokban -
megneheziti az ellendrzést, hiszen a jelenlegi
szabalyozas szétvalasztja a kilénbdzd pénziigyi
szolgaltatok felugyeletét. A bankok, biztositok
kolcsonos termékterjesztése, kdlcsonds tulajdon-
szerzeési lehet6sége orszagonként eltéré szabalyo-
zéssal valosul meg. Magyarorszagon a pénzigyi
szolgaltatdsok intézményi és nem tevékenységi
szabalyozésa részben korlatozza a tevékenységek
Osszefonddasat, ami jelent8s versenyhatranyt
jelent majd. Az is igaz azonban, hogy igy kisebb
a veszélye annak, hogy ugyanazon t6két tébb
célra is felhasznaljanak, ami a szolvencia tény-
leges helyzetét atlathatatlanna teszi.

Sajétos teriletet jelent a biztositastigydn belil
az exporthitel-biztositas. Ennek rendszere a ko-
zép-eurdpai orzagok tobbségében, igy Magyar-
orszagon is évtizedekkel kés6bb épult ki, mint a
vilag fejlett orsz&gaiban. Ennek hatranya a keve-
sebb tapasztalat, el6nye viszont, hogy a szabalyo-
zésban, a rendszer kiépitésében a legujabb irany-
zatokra lehet tAmaszkodni.

Az exportbiztositas lehetéségei egyel6re nin-
csenek kell6en kihasznélva. Ennek a tajékozat-
lansagon kivil oka a szolgéltatasok sz(ik kinala-
ta, a kiszolgalt vevOk korének sz(ikdssége, a ke-
reskedelmi bankokkal val6 szabalyozott kapcso-
lat hianya.

Az EU-direktivaktol
valé eltérések

Az el6bbi rovid, vazlatos helyzetképbdl nyilvan-
vald, hogy a pénziigyi szolgéltatasok vizsgalt te-
riletein a jelent6s fejl6dés ellenére az EU-csat-
lakozasig még sok a tennivald. A Fehér Konyv-
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ben* szerepl6 ,,szabadsdgok* megadasa ugyanis
ilyen versenyhelyzetet teremt, amelyben a hazai
pénzligyi szféra helytallasa még bizonytalan.

Tekintettel arra, hogy az Uj pénzintézeti és
értékpapirtdrvény végrehajtasi utasitasainak,
szabalyozasanak kidolgozasa a kdzeljovében le-
zarul, az (j térvényeket elsdsorban abbdl a szem-
pontbdl kell megitélni, hogy milyen mértékben
tesznek eleget a Fehér Kényvben - az I. és Il.
szakaszra - megfogalmazott elvarasoknak. Azeért
celszer(i mindkét szakasz figyelembevétele, mert
a Fehér Konyv is hangsulyozza annak fontos-
sdgat, hogy a két szakasz egymas utan kovetkez-
zen, masrészt azért sem érdemes bhevarni 6t év
elteltét, mivel a , kotelez6en* el@irt, a pruden-
cidlis rendelkezések harmonizélasara vonatkozo
ajanlés teljesitése ma mar nem jelent kilondsebb
gondot sem az érintett pénzligyi intézmeények,
sem felligyeleteik szamara.

Az EU-direktivdk a pénziigyi szolgaltatasok
szabalyozésanak teruletén két csoportra oszt-
haték: prudencialis el8irasokra, valamint a lete-
lepedési és a hataron atnyulo szolgaltatasok sza-
badsagat biztositdé rendelkezésekre. A pruden-
cialis el@irasok teljesitésében igen jol allunk,
mert mar a jelenleg hatalyos pénzintézeti térvény
is 1ényegében megfelel az |. szakasz szdmara a
Fehér Konyvben el6irt kovetelményeknek. A
prudenciélis szabalyok finomitésa, a direkti-
vakkal vald 6sszehangolasa az Uj hitelintézeti
torvény kidolgozédsa sordn nagyobb részben
megtortént, kisebb részben tovabbi harmoniza-
cios feladat. A legsiirg6sebb teendd a betétbiz-
tositasi 0sszeg emelése lenne a jelenlegi egy mil-
lio Ft-rél az EU szerint hisz ezer ECU-s nor-
mara. Ez mar az els6 szakasz kdvetelménye, bar
az EU betétbiztositasi torvénye ennek teljesité-
sére 1999-ig haladékot kap. Tobb érv is alata-
masztana (az Orszagos Betéthiztositasi Alap
t6keereje, a bankok versenyképességének ala-
csony szinvonala), hogy a betétbiztositas kar-
fizetési Osszegére vonatkozoan 6t év haladékot
kérjunk, a masodik id6szak végéig. Joszandé-
kunkat egyébként mutatja, hogy a hitelintézeti
torvény tizendt ezer ECU-s hatar bevezetését
javasolta.

A hitelintézeti térvény néhany tovabbi, kisebb
jelent6segii szabalyat is el6bb-utébb mddositani
lehet annak érdekében, hogy megfeleljen a felké-

* Kozép- és Kelet-Eurdpa Tarsult Orszagainak felké-
sziilése az Eurdpai Unid egységes belsd piacaba torténd
integracidjara (Fehér Konyv), Brusszel, 1995
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szillés mésodik szakasza szdméra mérvadd Ma-
sodik Bankdirektiva kdvetelményének. Példaul a
nagykockazatok meghatarozasat a hitelintézet
szavatold t6kéjének tiz %-ara kell csdkkenteni a
jelenlegi tizendt %-r6l, harom-o6t éves haladék
esetén ez a szabaly mar az 1997-ben hatalyba
1ép6 U] hitelintézeti torvényben is benne lehetne.
Mivel a bankok t6keereje mind az Uj torvény - a
jelenleginél és a masodik Bankdirektiva el6ira-
sainal is magasabb - minimalis alapt6ke-kovetel-
ménye, mind a fokozddo verseny kovetkeztében
ndvekedni fog, a bankrendszer hitelezési aktivi-
tasat remélhetden nem csokkenti a szigoribb
szabély, a bankok és a betétesek biztonsagat
azonban noveli.

A befektetések korlatozasat is indokolt mi-
elébb EU-konformma tenni. Az atalakulé magyar
gazdasag is sziikségessé teszi a bankok nagyobb
aktivitasat a vallalatok restrukturalaséban és reor-
ganizacidjaban. Ezért indokolt, hogy az 4tmeneti-
leg a hitelintézet birtokaba ker(lt tulajdoni része-
sedések elidegenitésére szabott haroméves korla-
tot a torvény eltorolje.

A szabad letelepedésre vonatkozoan a Fehér
Kényv ellentmondasos. Megallapitja, hogy ezt
csak a mésodik szakasz végén kell figyelembe
venni, masrészt azonban ,,kifejezetten ajanlja“ az
Eurdpai Megéllapodast kotott orszagoknak, hogy
»a lehetd legrovidebb id6n belul tegyék lehetévé
EU-beli pénzintézetek letelepedését. Ezt a kiil-
foldi intézmények magasabb szakmai, technikai
szinvonalaval indokoljak, amelynek atvétele a
hazai intézmények javara valna. Ugyancsak az
els6 szakasz feladata a nemzeti elbanés elvének
teljesitése, amely mindenféle diszkriminacio fel-
szamolasét jelenti. Ezt az 0 hitelintézeti torvény
a kilfoldiek tulajdonszerzésére vonatkoz6 eddig
szlikséges kormanyengedély eltdrlésével mar tel-
jesiti. A hitelintézeti torvénynek az igazgatdsagi
tagok allampolgérsagat érint6 rendelkezése azon-
ban feltehet6en sérti a nemzeti banasmod elvét,
ezért ezt meg kellene szintetni. A rendelkezést
az indokolta, hogy a magyar jogszabalyokban
eligazodo vezet6i is legyenek egy Magyarorsza-
gon m(kddod hitelintézetnek, de ez ,,szelidebb*
maodon is megfogalmazhatd és elérhetd.

A letelepedés szabadsaga azt jelenti majd,
hogy az EU-orszagok barmelyikében engedé-
lyezett és székhellyel rendelkez6 bank, biztositd
szamara lehet6vé kell tenni a fioknyitast kilon
engedély nélkiil, és a felugyeletet is a szarmazasi
orszag felligyeletei latjak el - a hazai felligyele-
teket természetesen bizonyos informaciokkal el-
latva. Bér a fioknyitast az 0j hitelintézeti torvény
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sem teszi lehet6vé kilfoldi hitelintézetek szama-
ra, ez a korlatozas az OECD- megallapodés értel-
mében csak 1998-ig maradhat fenn. Az (j tor-
vényben szerepld atmeneti bankalapitasi morat6-
rium, melyet 1999 végéig rendelhet el a korméany
a verseny ,.torzulasanak“ megakadalyozasara, az
EU-ban kordbban megengedett ,,gazdasagi szik-
séglet” kritériumanak felelhet meg, és igy véd-
het6 érv. Annak nincs sok esélye, hogy az OECD
néhany évre - diszkriminativ médon - megen-
gedné a kilfoldiek fioknyitasat. Célszerlibb ezért
a prudencidlis el6irdsokon tul olyan korlatozast
alkalmazni, amely formailag nem diszkriminativ,
ugyanakkor médot ad az engedélyez$ hatésagnak
a mérlegelésre. Erre alkalmas a ,,gazdasagi szik-
séglet” kritériumanak atmeneti feléllitasa egysé-
gesen minden (hazai és kulfoldi székhelyd) hitel-
intézet fioknyitasa esetére. Ezt alkalmazta pél-
daul Gorodgorszag is, s a precedensekre valo hi-
vatkozas elfogadhat6 targyalési stratégia.

Legegyszer(ibb lenne prudenciélis feltételek
kikotése a hazai és kulfoldi fioknyitasra egyarant,
ebben az esetben ugyanis a nemzeti elbanas elve
sem szenvedne csorbéat. llyen lehetne a minimalis
alapt6ke megkdvetelése, amire az Els6 Bank-
direktiva hatalya idején az EU-tagorszagoknak is
madjuk volt. Ez persze a hazai székhely(l bankok
szamaéra is terhes lenne. Ha példaul a hitelintézet
alapitasdhoz a jovo évtdl szlikséges kétmilliard
forintos t6kekovetelménynek fidknyitas esetén
csak negyedét szabnank meg, az is 500 millié
forint lenne fidkonként. (lgaz, hogy a technikali
fejlédéssel parhuzamosan csokken a fiokhaldzat
jelentésége, igy egy ilyen kovetelmény érvénye-
sitése nem olyan nagy jelentéségd.)

A fioknyitas engedelyezésének halogatasara
lehet6séget adna az OECD viszonossagi elve is,
amelyet ugyan els6sorban az EU-n kivili orsza-
gok vallalkozésaival szemben alkalmaznak, de az
OECD liberalizéciés gyakorlata alapjan feltéte-
lezhetd, hogy a szervezet elfogadné a viszonos-
s&g kovetelményének alkalmazésat atmeneti
id6re. Ezt a kikotést legalabb az EU-csatlakozas
idépontjaig az EU-tagorszagokkal szemben is
fent lehet tartani. A viszonossag megkdvetelése
egyuttal 6sszhangban lenne a Masodik
Bankdirektiva harmadik orszdgokkal szemben
alkalmazott el6irasaval. Eszerint csak azok az
EU-n kivili bankok mikddtetnek fidkot vagy
leanybankot az EU-n belil, amelyek az EU-n
beluli bankok fidkjainak és lednybankjainak
ugyanazokat a feltételeket biztositjak. A viszo-
nossag elvét teljesitd kilsd orszag azonban él-
vezheti az egyszeri engedély el6nyét: ha vala-
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mely tagorszagban engedélyt kapott a letele-
pedésre, akkor barmely tagorszdgban mikddhet.
(Egyébként az OECD rezervaciokra és derogé-
cidkra vonatkozd szabélya is kimondja, hogy a
tagorszagok ezek ideje alatt is élvezhetik a mas
orsz&gok nyujtotta liberaliz&cio el6nyeit.)

Bérhogy is probaljuk az id6t kitolni, kétségte-
len, hogy a verseny erésddni fog, amely a gaz-
daség, a fogyasztok el6nyére valhat. Feltehet6en
a tisztan magyar tulajdond pénzintézetek, biz-
tositok e versenynek - remélhetéleg csak rovid
tavon - szemlélGi és szenvedd alanyai lesznek.
Tekintettel azonban arra, hogy a biztositoknal a
kulfoldi, EU tagorszdgokbdl szdrmazé téke ara-
nya mar most meghaladja az 6sszes t6ke harom-
negyedét, a bankoknal a jelenlegi privatizacios
tervek szerint szintén jelentds lesz a kulfoldi téke
aranya. A piac kiszélesedése, a szerepl6k szama-
nak ndvekedése pedig nemcsak a magyar tulaj-
donosoknak okozhat nehézséget. Ugyanakkor
valészindsithet6, hogy a kilfoldi nagybankok,
biztositok kénnyebben elviselik majd a fioknyi-
tassal jaro koltségeket. Afidknyités liberalizalasa
tehat felgyorsithatja a nemzetkdzi nagybankok,
biztositok megjelenését a hazai piacon. Kilén
problémat jelent, ha a bankok, biztositok ,,csak*
fiokokat akarnak m(ikddtetni, ennek ugyanis
»enyhébbek* a kovetelményei a tartalékképzés-
ben és az egyeb, a biztonsadgos mlikodést lehetd-
Vvé tevd elGirasokban.

Az sem mindegy, hogy a piac mely szegmen-
seit céloztdk meg az Gjonnan belépd intézme-
nyek: a kevéssé ellatott teriileteket, avagy a job-
ban telitetteket. VVélhetGen az utdbbit, hiszen nem
val6szinl, hogy a magas fajlagos koltségi kis-
Osszegl lakossagi szamlak vezetésére, vagy csak
hossz tavon megtérild jelzaloghitelezésre val-
lalkoznénak az djonnan belép6 szerepl6k. Erre
csak hosszabb tvon lehet szdmitani, ami azt je-
lenti, hogy a verseny élez6dése ellenére a szol-
galtatas mindsége csak lassan javul.

A nemzetkozi tendenciak alapjan lathato, hogy
a kllfoldi t6ke ,,mazsolaz*: a bankoknal elsGsor-
ban a nemzetkdzibb jellegli bankmdiveleteket
»Szereti*, a nagyobb helyismeretet igényl6 lakos-
sagi és kisvallalkozoi lzletagat (retail banking)
meghagyja a hazai bankoknak, a biztositasnal
pedig az életbiztositasokat preferélja, a lakas- és
gépkocsi-biztositasért nem szall versenybe. A
meghagyott lzletagak ellatasa viszonylag maga-
sabb koltseggel, élémunkaigénnyel, nagyobb
fiokhaldzat mikdodtetésével jar - de egyben azt is
jelenti, hogy bizonyos teriiletek megmaradnak
hazai keretek kdzott.
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Még nagyobb lehet a kulféldi bankok, biz-
tositok el6nye a hataron atnyuld szolgaltatasok
esetében, hiszen ekkor minimalis koltségtobblet-
tel jelenhetnek meg a belfoldi piacon a kulfoldi
versenytarsak. A magyar pénzigyi szféra mai
fejlettségi szintje és versenyképessége mellett az
ilyen szolgéltatasok veszélyeztetik a mar mikodé
szolgltatok rentabilitasat, és a tartalékok is kil-
foldon képz6dnek. Nehezebbé valik a felugyele-
tek szdmara a jogérvényesités.

Hataron atnyulo6 szolgaltatasok mar ma is foly-
nak. A magyar vallalatok - formalis deviza-
engedély mellett - felvehetnek éven tali hiteleket
kalfoldi bankoktol. (Mivel azonban gyakran
lehetéség van a hitel el6torlesztésére, az éven
bellli hitelfelvétel sincs a gyakorlatban kizarva.)
A hazai bankoknak igy a legfontosabb teriileten,
a jo hitelképességli vallalatok finanszirozasaban
tehat mar ma is a kulfoldi pénzintézetekkel kell
versenyeznilk. Ennek ellenére a hataron atnyalo
szolgéltatasok tovabbi liberaliz&lasa nem célsze-
rd a kalfoldi nagybankok kétségtelen elénye
miatt.

A liberalizalasnak a hazai szolgéltatokra el6-
nyei is lehetnének, ha a hazai bankoknak, biz-
tositoknak sziikséguk lenne a liberalizalassal
egylitt megnyilé kulfoldi piacokra, ki tudnak
hasznalni a kélcsondsséghdl fakado el6nydket.
Révid tdvon nem valdszindi, hogy egy magyar
bank vagy biztosité a fejlettebb pénziigyi piact
EU-orszagokban versenyképes lehet. Erre felte-
het6en csak azok a kulféldi tulajdonosi hattérrel
rendelkezé magyar székhely(l pénzintézetek
lesznek képesek, amelyek anyaintézménye
amugy is jelen van az EU-orszagokban.

A magyar bankok, biztositok szamara rovid
tavon els6sorban az lehet fontos, hogy forrasaikat
minél kisebb korlatozassal transzformalhassak
olyan kulfoldi eszkdzokbe, amelyek a hazai kihe-
lyezéseknél nagyobb hozammal és/vagy alacso-
nyabb kockézattal kecsegtetnek. Erre a devizali-
beralizalas tervezett lépéseivel egyre inkabb le-
het6ségiik lesz. A kockazatos hitelezés alter-
nativdjaként mar ma is rendelkezésre allo
allamhéaztartési hitelezés mellett igy az eszkoztar
tovabb bévilhet.

Tanulsdgos azoknak a tendencidknak az elem-
zése is, amelyek a fejlett eurdpai orszagok pénz-
ugyi szektoraban az egységes bels6é piac meg-
teremtésével alakultak ki. Az irdnyelvek alap-
vetden az univerzalis pénzintézeti modellt prefe-
raljak, vagyis - elfogadva a gyakorlatban kiala-
kult helyzetet - pénzintézetek altal végezhetd
tevékenységek korét tagan értelmezik. Ez azt
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jelenti, hogy példaul egy banknak nem kell kiilén
biztositd vagy értékpapir-befektetési szervezetet
létrehoznia, tevékenysége ezekre a miveletekre
is kiterjedhet. A befektet6k érdekét ebben az
esetben az biztositja, ha a bank minden tevé-
kenységre rendelkezik kockazati fedezettel.

Az engedélyek kolcsdnds elfogadasanak elve
extenziv terjeszkedésre inditotta a pénzintéze-
teket, biztositokat. NOovekedett a flziok szama, a
bankok, biztositok kereszttulajdonlasa. A kon-
centracios folyamatokat erdsitették a szigord
t6keszabvanyok is. Ezek a fejlédési tendencidk
alapvet6 valtozést hoztak a felligyeletek mun-
kajaban, az intézmeényi szabalyozasrol attértek a
tevékenységszabalyozasra. Ebb6I kiindulva java-
solhatd, hogy a pénzintézeti rendszer fejleszté-
sénél Magyarorszagon is célszer(i lenne az uni-
verzalitds iranyaba val6 elmozdulés, a pénzin-
tézeti, az értékpapirpiaci és a biztositasi teriiletek
jelenleg éles szabalyozasi elvalasztasdnak a
megsziintetése. Az (j hitelintézeti és értékpapir-
torvény viszont tovabbra is intézményi feltéte-
lekhez koti az egyes tevékenységeket. A tevé-
kenységek kockézatdhoz kapcsolodd tékekdve-
telmények meghatarozasaval, a fellgyeletek
er6sodésével az EU iranyvonaldhoz jobban
illeszkedd univerzalis bankmodell felé lehetne
elmozdulni.

A fontosabb tékepiaci EU-direktivakat ele-
mezve megallapithatd, hogy az Uj értékpapirpiaci
torvény nagyjabol konform az EU el6irasaival, és
jelent6sen fejlédott a régihez (a ma még hatéa-
lyoshoz) képest. igy javulna a tajékoztatasi kote-
lezettség, és ezzel a biztonsdg. Némi eltérést
jelent, hogy az EU-direktivak szerint a tarsasag-
nak a jegyzésre voantkozé kérelmet megel6z6
harom pénzugyi évrél kell éves beszamoldval
rendelkeznie, nalunk csak a mar legalabb két éve
mikodo tarsasagok szamara lesz majd lehetséges
a nyilvanos t6kegydijtés, de ez is Iényeges elGre-
Iépést jelent a jelenlegi &llapothoz képest, mert
ma a nyilvanos t6kepiacrdl valé gy(jtésnek nem
el6feltétele az el6zetes miikodés. Ezzel a rend-
szeres és rendkivili tajékoztatds szabalyozasa is
béwviil.

A bennfentes kereskedelem kizérasara vonat-
koz6 szabalyozas még szigorubb is lenne nalunk,
mint az EU-tagallamokban. Az alapt6ke kdvetel-
mények tervezett szigoritasa az értékpapir forgal-
maz6 osztalyok szerinti besorolasaval kozelite-
nének ugyan az EU-el6irdsokhoz, de még jelen-
tdsek a kiilonbségek. (Példaul sajatszamlas ke-
reskedelmet is folytaté brokercégek esetén a
jelenlegi t6kekdvetelmény otven millié Ft.,
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vagyis kozel haromszaz ezer ECU; az EU eldiras
szerint 730 ezer ECU-nak, tehat tobb, mint a két-
szeresének kellene lennie. Ugyanez a kiilonbség
a bizomanyosi és a csak befektetési tanacsadassal
foglalkozo cégek esetében is). A forgalmazashoz
kapcsolodo letéti tartalékolasi kdvetelmények
tekintetében az EU-direktivak részletesen, rend-
kivil szigordan szabalyozzak a vallalhatoé kocka-
zatokat és tartalékolasi kotelezettségeket, a jelen-
legi magyar szabalyozas viszont nem nydjt tény-
leges védelmet a sajat téke likviditasanak hianya
miatt. Az Uj ertékpapirtorvény viszont mar koze-
lit az EU-normativéakhoz, kimondja, hogy a bro-
kercégek csak addig vallalhatnak lgyleteket,
ameddig ezek biztonsagat likvid eszkdzokkel
szavatoljak. A befekteték biztonsagat novelné a
Befektetévédelmi Alap létrehozésa is, amelyet a
forgalmazok kotelesek létrehozni, s amely az
Allami Ertékpapir- és T6zsdefelugyelet ellnGrzé-
se alatt all. Az alapbdl csak a befektet6k karta-
lanithatok, ha az alap valamelyik tagja vallalt
kotelezettségét nem tudna teljesiteni.

Nincs killénbség abbban, hogy az értékpapir-
forgalmazas engedélyhez kotott tevékenység ma-
radna, ez ma is igy van nalunk is és a tagorsza-
gokban is. Szigorodna az (j szabalyozés szerint,
dsszhangban az EU-direktivakkal, a tulajdonosok
ellen6rzése, ami modot ad a vagyonok eredeté-
nek igazol&séara. A tulajdonszerzést ugyanugy
felligyeleti engedélyhez koétnénk, mint az EU-
tagallamokban, és a tulajdonosnak a térvény
el6irasai értelmében, megbizhatdnak és atlathato-
nak* kell lennie. Az értékpapirtitok fogalmanak
bevezetése modot ad annak szabélyozasara, hogy
az ugyfelekre vonatkoz6 adatokat a brokercégek
kiknek, milyen esetben kotelesek kiadni az (gy-
fél értesitése nélkil. Ez azt a célt szolgélna, hogy
az értékpapirtitok ne valhasson pénzmosasi tevé-
kenység elfedésére. Eltérés talalhatd viszont a
befektetési tarsasagok szabalyozasaban. Az EU
erre vonatkoz6 direktivdja kimondja, hogy a
befektetési tarsasagok a tobbi tagorszagban is
letelepedhetnek, ha az anyaorszag engedélyét
megszerezték, s ezt az engedélyt a tobbi orszag
koteles elfogadni. A magyar szabalyozastol ez a
direktiva idegen.

Ugyancsak gondot jelentene a transzparenciara
vonatkoz6 informéacionyujtasi kovetelmények
teljesitése, mert ehhez hianyzik a technikai héattér.

Valtozas torténne a nemzetkdzi értékpapirpiac-
forgalom szabélyozasaban. Eddig a Felugyelet az
MNB egyetértéséhez kotétte kilfoldi papirok ha-
zai forgalmazésat, vagy belfoldi papirok kilfoldi
t6zsdéken valé megjelenését. Ezt elsdsorban
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fizetésimérleg-megfontolasok indokoltak. Az Uj
torvény mar nem koveteli meg az MNB-enge-
délyt, csak azt koti ki, hogy a kibocsatd orszag
felugyeletével a magyar értékpapirpiaci felligye-
letnek legyen kdlcsonds informacioszolgéaltatasi
megallapodésa. Valtozatlanul fennmarad az a
kikotés, hogy belfoldi kibocsatd tészvényét eld-
szOr a hazai t6zsdén kell forgalmazni, s csak
ezutan lennének bevezetheték elismert kilféldi
piacokra. Erre vonatkoz6 utalas az EU-iranyel-
vekben nincs, mert a gyakorlatban a kilfoldi
t6zsdére vald bekertlést mindig megel6zi a hazai
bevezetés.

Az 1996 januarjaban elfogadott biztositasi tor-
vény legfontosabb alapelvei mar megegyeznek az
EU biztositasi direktivaival: a toérvény nem disz-
kriminativ, nem tesz kiilénbséget hazai és kulfol-
di befektet6k kozott; csokkenti a Felugye-let
hataskorét az engedélyek kiad&sdban, visszavo-
nasaban, és engedélyezés helyett a menet koz-
beni pénzlgyi ellenérzésre helyez nagyobb sulyt
a biztositottak védelme érdekében.

A torvény hatalya nem terjed ki az dnkéntes
kodlcsdndsségi biztositd pénztérak tevékenysé-
gére, de ez az EU-irdnyelvekben sem szerepel.
(Hogy ez a liberalizmus mennyiben szolgélja a
betétesek érdekeit, mas kérdés.) Szabalyozza vi-
szont a biztositési torvény a szépen gyarapodo
biztositasi egyesuleteket, tekintet nélkil azok
méreteire, és egyben lehet6séget biztosit sza-
mukra olyan biztositasi modozatok mdivelésére,
amelyek a kisebb pénziigyi garancidkkal m(ikddo
egyesuletek esetében biztositastechnikailag vi-
tathatok. Ezzel ellentétben az EU-direktivak ha-
talya csak a nagyobb (pontosan definialt méret()
biztositokra terjed ki.

A biztositastigy lényeges része a garanciaalap
vagy minimalis biztonsagi t6ke megkdvetelése.
A biztositasi torvény ennek kiszdmitasaban az
EU-iranyelvektdl felfelé tér el, vagyis szigorubb
hatérokat kot ki, amire az ad lehet6séget, hogy az
EU-direktivak minimumkdvetelményeket fogal-
maznak meg. (A tartalékokat az inflacio Ugyis
felemészti.) A tartalékok képzésének megkdve-
telését és ennek fajtait az EU-szabalyok a fel-
ugyeletekre bizzak, ezt a magyar biztositasi tor-
veny pénziigyminisztériumi rendeletben meg is
fogalmazta, eleget téve ezzel a harmonizacio
kdvetelményeinek.

Eltérést jelent viszont az EU-hoz képest a biz-
tositd alapitdsakor kikotott organizacios tbke
megkovetelése, s ugyancsak kulénbség, hogy a
hitelbiztositast miveld biztositdk részére az EU
Un. kiegyenlitési alap képzését irja eld. Ez arra
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szolgél, hogy kiegyensulyozza a technikai hia-
nyokat vagy atlag feletti karokat. A magyar
szabalyozas ilyen kilon alap képzését nem tartot-
ta fontosnak, mert ezt poétolta azzal, hogy a hitel-
biztositassal foglalkoz6 szervezeteknél magasabb
minimalis t6két irt el6. Tovabbi - ugyancsak nem
Iényeges, legalabbis elfogadhatd - eltérést jelent
a magyar szabalyozés erésebb termékkontrollja.
A magyar biztositasi torvény szerint a szerz6dési
feltételeket a terjesztés el6tt be kell mutatni
(vagyis nem engedélyeztetni) a feliigyeletnek,
mig az EU nem koveteli meg ezek ,,szisztema-
tikus“ bemutatésat és hangsulyozza, hogy ez nem
el6feltétele a tevékenység gyakorlasénak. Az er6-
sebb hazai szabélyozast az Allami Biztosités-
felligyelet egyel6re fontosnak tartja a biztositot-
tak érdekében.

El6nyok?
Hatranyok?

Osszességében megallapithatd, hogy a banki,
biztositasi szolgatlatdsok tovabbi liberalizalasa
rovid tavon tobb hatranyt, mint elényt jelent.
Kétségtelen ugyanakkor, hogy a pénzigyi in-
tézményekkel szemben az Uj hitelintézeti és
értekpapirpiaci torvényben megfogalmazott szig-
orubb kovetelmények a ma miikddd és ajovében
piacra 1ép6 szervezetek szdmara 0j kihivast jelen-
tenek. A torvény altal biztositott atmeneti id6
ellenére is lesznek olyan intézmények, amelyek
nem képesek eleget tenni az 0j kdvetelme-
nyeknek. Ez varhatdan a piac nagyobb fokd kon-
centrécidjat fogja el6idézni, amelyet a ndvekvé
verseny is felerdsit. A magyar piac szélesebb
kor megnyilaséra valé felkésziilés idGszakaban
viszont inkabb el6ny, mint hatrany, ha a piac
koncentrécidja és megtisztulasa idében végbem-
e -
gYA flzidk szaporodasa el6segitené ugyan az
egy bankra jutd alacsony eszkdzérték, a rossz
fajlagos mutatok javitasat, de ennél Iényegesen
fontosabb lenne a kdzvetités volumenének ndve-
Iése, az Un. mérlegen Kivili tételek gyorsabb fej-
lesztése. Ez utdbbi csoportba tartozik a hitelek
garanciavallaldas melletti kozvetitése, a hitelek
értékpapirositasa, a pénzpiaci mlveletek meg-
ugrésa. A jelenlegi piacméret varhatd er6teljes
bévilésének kiszolgalasa kedvez6 lehet, szak-
érték a lakossagi foly6szamla-vezetés megha-
romszorozddasat, a tébbfunkcids kartyahasznalat
jelent6s fejlédését varjdk, atugorva a csekk-kor-
szakot. Mivel a nemzetkozi tapaztalatok szerint a
kulfoldi bankok &ltal a hazaiaknak meghagyott
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elképzelhetetlen, ez tovabb nem halogathato.

A hazai bank- és biztositasi rendszer meger6-
sodésével, a gyengélkedd pénzintézetek sorsanak
rendez6désével, a szolgaltatdsok technikai meg-
Ujuldsaval, a szaktudas szinvonalanak emelésével
a magyar pénziigyi szektor versenyképessége
néhany év alatt elérheti azt a szintet, amely mel-
lett a veszélyek kisebbek lesznek, mint az elérhet6
el6ényok.

A varhato versenyt a bank- és biztositasi aga-
zat szempontjabol vizsgélva felmerilhet az a
kérdés, kell-e, szabad-e, lehet-e megbvni a ma-
gyar pénzigyi intézményeket? A korabban csat-
lakozott orszagok gyakorlatanak elemzésébél az
dertl ki hogy atmeneti id6t kérve, minden orszag
tudatosan felkészitette erre bankjait. A korabbi
csatlakozésok elsésorban abbdl a szempontbdl
tanulsagosak, hogy milyen atmeneti kénnyité-
seket kaptak a kevéshé fejlett pénziigyi rendszer-
rel rendelkezé orszdgok. A derogaciok két célt
szolgéltak: egyrészt haladékot adtak bizonyos
normak, illetve direktivak atvételére, masrészt
bizonyos pénziigyi intézményeket atmeneti id6re
mentesitettek az altalanos szabalyok aldl.

A pénzigyi szolgéltatasok bevezetésére varo,
korszer(i torvényeinek birtokdban nem okozhatott
nagy fejtorést az EU-kérd6iv kitdltése. A pénzii-
gyi szolgéltatdsokra vonatkozé kérdések a 10.
Belsd piac cimi fejezet C (Banking), D (Insu-
rance services) és E (Securities) pontjaban szere-
pelnek. A kérdések harom csoportja kozo6tt an.
altalanos informécidk és a jogi szabalyozasra,
valamint a felligyeletre vonatkozé informaciok
taladlhatok. A bankoknal megvalaszolandé alta-
lanos kérdések példaul
* részletesen tudakoljak a Fehér Konyv els6 és

masodik szakaszéban felsorolt intézkedések
bevezetésének id6pontjat, valamint a varhatd
hatasokat,

» a bank- és fidkalapitasi jogszabalyozast és az
erre vonatkozo6 diszkriminaciot a kulfoldiek-
kel szemben,

* a hazai, illetve a kilféldi pénzigyi intézmé-
nyek mikodésével kapcsolatos eltérd szaba-
lyozast,

s reszletes statisztikai adatokat kémek a ban-
kok, leanyvallalataik és fiokjaik szamarol,
tékemegfelelési mutatoirdl, tartaléktOke
alloméanyérol tulajdonforma és az intézmény
tipusa szerinti bontasban 1990 6ta,

* a piaci koncentraciorél (a legnagyobb ¢t, tiz,
tizendt és hasz hitelintézet) tulajdonforma
szerint és ennek alakulasarol 1990 ota,
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* abankszféraban az allami tulajdoni hanyadrol,
a privatizacio menetérél, a konszolidaciorol.

A jogi szabalyozasra vonatkozd kérdések - tob-
bek kozott - a prudencidlis kdvetelményekre, a
pénzmosasra, a hitelintézetek tevékenységi koré-
nek véalasztékara, a mérlegkészités szabalyaira, a
beszamolési kotelezettségekre térnek ki. A bank-
fellgyelet kompetencidja, informéacidszerzési és
beavatkozasi lehetéségei, a pénzigyi szolgaltata-
sok kulénbozé teruletein miikodd felugyeletek
kozotti kooperacid, a felligyelet munkatarsainak
szakmai felkészultsége emelhet6 ki a bankokra
voantkozo kérd6iv harmadik kérdéscsoportjabdl.

Az EU csatakozést el6készitok szamara a fela-
dat kett6s: egyrészt azt kell elddnteni, hogy mi-
kor valnak a hatramaradt harmonizécios lépések
a magyar pénzigyi piacok fejlettségi oldalérol
megalapozotta, masrészt, hogy mely terileteken
jelentene a liberalizacié deklaralasa tényleges
tobblet veszélyt a jelenlegi helyzethez képest. Az
esetleg szilkségesse valo derogacioknal is fonto-
sabb azonban az, hogy a ,,normélis menetben*
rendelkezésre all6 id6t hogyan tudja a magyar
kormény a bankrendszer versenyképességének
meger0sitésére felhasznalni. Ehhez a bankkon-
szolidaciok sikeres lezarasara, a privatizaciok
végigvitelére és ésszerii versenypolitikara van
szlikség. A privatizaciot fel lehetne hasznalni a
magyar tékepiac fejlesztésére Ugy, hogy az eddig
preferalt értékesitési modszerek (szakmai befek-
tet6knek torténd eladas, vagyonatadads, MBO,
MRP) mellett t6zsdei bevezetéssel egybe kotve,
nyilvanos felajanlassal is értékesitsenek allami
tulajdonrészeket. Masrészt a tevékenységek ko-
rének bévitésével kellene lehet6séget adni a ha-
zai hitelintézeteknek arra, hogy az eurdpai belsé
piacra vald belépésiinkkor helyt tudjanak allni az
univerzélis nemzetkdzi pénzligyi intézmények
tamasztotta versenyben.

Magyarorszagnak és a Keleti Régié orszagai-
nak természetesen eltéréek a motivacioi az EU-
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csatlakozéssal kapcsolatban. Szdmunkra az EU-
tagsag garanciat jelenthet a gazdasagi liberaliza-
cid folytatasara, politikai-gazdasagi (izenetet a vi-
l&g sz&mara, s egyben eszkdzt az orszag arculata-
nak - orszagimazs - a vilag szamara val6é bemu-
tatdsara. Az EU nyilvan szdmol azzal, hogy az (j
tagorszagok felzarkdztatasa a jelenleg érvényes
alapelosztasi szempontok szerint az Ujonnan
érkezetteknek biztositana elényt, ami feltehet6en
elégedetlenséget valtana ki a régebbi, elsésorban
a déleurdpai tagallamok kozott. Ez az ellenérzés
egy, a keleti orszagok csatlakozasat el6segitd

programmal lenne megoldhatd. A program egyik

s

fejezete a hazai pénzigyi szféra meger@sitését
szolgalhatna.
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