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1. APENZUGYI FELUGYELETEK SZERVEZETI MEGOLDASAI ALTALANOSSAGBAN

A vilag szamos orszagaban igen élénk, mindezidaig medd6 vita folyik arrol, hogy melyik struktira lehet a
legalkalmasabb a pénzigyi felligyelet hatékony és eredményes teljesitése szempontjabol. Révid cikkemnek
az a célja, hogy attekintsem azokat a szervezeti megoldasokat, amelyeket az allamok alkalmaznak és, hogy
viszonylagos részletességgel bemutassam az Amerikai Egyesiilt Allamok és a Kinai Népkoztarsasag feliigye-
leti rendszerét.

A kiilonboz6 feliigyeleti modellek a jogalkotonak (jelent esetben a szervezet 1étrehozdjanak) a pénz-
ligyi piacokra vonatkozd megkozelitésére épiilnek. igy beszélhetiink tradicionalis (institicionalis) megkoze-
litésrdl, funkcionalis megkozelitésrél, az Gn. ,ikertorony” megkozelitésrdl, valamint az integralt megkozeli-
tésrél. Tiszta formaban azonban egyik modell sem 1étezik ténylegesen, és a megkozelitések kozotti elmoso-
dés is terjed6ben van. A konkrét feliigyeleti strukturat tobbek kozott az egyedi torténelem, politika, kultira,
méret, a gazdasagi fejlettség, valamint a helyi Gzleti struktira is befolyasolja. Hasonl6képpen nem lehet
egyetlen optimalis modellr6l sem beszélni, ugyanis a hatékonysagot az egyediilallo helyi tényez6k nagymér-
tékben képesek befolyésolni.*

1.1.Tradicionalis megkdzelités

A tradicionalis (institGcionalis) megkozelitésre épiild feliigyeleti struktara felfogasa a pénziigyi piacok ha-
rom szektorra osztaséara épiil.? Ezek a banki szektor, a biztositési piac és az értékpapir piac. Ezekre a szekto-
rokra, vagy pillérekre épiulnek a nemzeti felligyeletek, vagyis mindegyik szektort kilonallo feliigyelet fel-
tgyeli. Ez a modell a felugyelt szervezetek egydimenzios tevékenységére épiilt. Azonban a pénziigyi piac
hihetetlen gyors fejlodésen ment €s megy keresztiil, ennek kovetkeztében pedig a hatarvonalak az egyes
szektorok k6zott nem, hogy lebomldban vannak, hanem szinte mar el is tlintek. Olyan pénziigyi konglomera-
tumok jottek létre, amelyek egy szervezetben egyesitették mind a klasszikus banki tevékenységeket, mind a
biztositasi tevékenységet; gyakran pedig az értékpapir-piaci tevékenységet is. Ebben a modellben problémat
jelent az, hogy mindegyik felligyelet kialakitja a sajat hozzaallasat, technikait és gyakorlatat, kivédi a tobbi
feliigyelet sajat kompetencidjaba torténd beavatkozasat.® Viszonylag egységesnek mondhat6 a szakiroda-
lomban, hogy ez a megkézelités mara elavultta valt. Részben az elobb mar kifejtettek miatt, részben pedig
azert, mert jelentds feliigyeleti tirt (supervisory gap) hagy maga utan, példaul, amikor a bank, biztositasi
tevékenységet végez. Ebben a rendszerben kiilonboz6 szabalyok vonatkoznak az olyan pénziigyi termékre,
amit kiilonbozé intézmény visz piacra, ezzel pedig gyengiti a verseny egyenléségét.* Erdekes kérdés, hogy
az Eurdpai Bizottsag a ,,szuperfelligyelet” létrehozasakor ezt a modellt timogatja. Ennek elemzése azonban
szétfeszitené a cikk kereteit, igy ennek vizsgalatatol eltekintek.

1.2.Funkcionalis megkdzelités

A masodik a funkciondlis megkozelités. Ebben az esetben minden egyes funkcio, vagy legalabbis 6 funkcio
egy kilonall6 hatosagra van bizva. Mindegyik feligyeletnek kdvetnie kell mindegyik vallalkozast és mind-
egyik véllalkozas tevékenységét, amelyik a felligyeleti tevékenysége ala tartozik, fliggetlendl attol, hogy mi a

! The structure of financial supervision — Approaches and challenges in a global marketplace, Group of Thirty, 2008,
Washington D. C., http://www.economicpopulist.org/files/us_fsi_banking_G30%20Final%20Rep ort%2010-3-08.pdf,
2011.10.29, 23-24. o.
2 Ezért nevezik ezt ,,harom pillér” megkozelitésnek is.
¥ WYMEERSCH, EDDY: The Structure of Financial Supervision in Europe About single, twin peaks and multiple financial
supervisors, 2006, http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=946695, 2011.10.25. 12. o.
* KREMERS, JEROEN J. M. - SCHOENMAKER, DIRK - WIERTS, PETER J.: Financial supervision in Europe, 2003, Biddles
Ltd. 162. o.

38



VITAINDITOK — KALMAN JANOS: A PENZUGY! FELUGYELETEK SZERVEZETI MEGOLDASAI, KULONOS
TEKINTETTEL AZ USA-RA ES KINARA

jogi statusza annak a vallalkozasnak (bank, biztosito tarsasag, befektetési vallalkozas). Ebben az esetben egy
vallalkozas, tobb feligyelet felligyeleti tevékenységének is ki van téve és tobb feliigyelet szabalyait kell ko-
vetnie.® Elénye ennek a modellnek, hogy hatékonyabban lehet feliigyelni azokat a vallalkozasokat, amelyek
limitalt szamu tevékenységet végeznek, vagy tul kicsik ahhoz, hogy prudencialis kévetkezményeket idézhes-
senek ¢l8.° Veszélye azonban, hogy anélkiil vizsgélja a kiilonallo részeket, hogy latné a teljes képet. Marpe-
dig az 6rddg a részletekben rejlik. A 2008-as gazdasagi vilagvalsag éppen arra mutatott r4, hogy a pénzigyi
piacokat komplexen kell vizsgalni és nem csupan az egyes részeket, mivel ezek k6zott mar megszamlalhatat-
lan kapcsolddasi pont alakult ki.

1.3.,,1kertorony” modell

A funkcionalis megkozelités specialis valtozatanak tekinthet6 az ,,ikertorony” modell (twin peaks), amely-
ben, ahogy a neve is mutatja két hatésagot hoznak létre. Az egyik hat6sdg a mikro- és makroprudencialis
feliigyeletre specializalodott a piaci stabilitas elérése érdekében, mig a masik hatosag foglalkozik a befektetd
védelemmel (pl.: megfeleld atlathatdsag, piaci visszaélésekkel szembeni védelem). Nagy kiilonbség van a
prudencialis szabalyok betartasanak és az tgyfelek védelmének felligyeleti stilusa és technikaja kdzott, ezért
indokolt ezt a két szegmenset elvélasztani egymastal.

1.4.Integralt felugyeleti megkdzelités

Az integralt felligyeleti megkozelités esetén egyetlen feliigyeld hatésagot hoznak létre az Gsszes szektor
tekintetében. Ez a modell kombinalja a prudencialis feliigyeletet, a szabalyozas lehetdségét, az iizleti maga-
tartas kontrolalasat minden pénziigyi intézmény és a piac felett egy hatsag szervezetében.” A piac egyre
szélesebb korli integralodasa, illetleg a pénziigyi konglomeratumok kialakulasa hatast gyakorolt a feliigye-
letekre is.® Kezdetben kiilonféle megéallapodasokat kotdttek a kiilsnbozd feliigyelé hatosagok egymassal
(egyuttmiikodés, informaciok kolcsdénds megosztasa), annak érdekében, hogy hatékonyabban tudjak ellatni a
feladataikat. Ennek eredményeként szamos orszagban egy szervezetbe olvasztottak be a kiilonbozé felligyeld
hatosagokat, létrehozva az integralt feliigyelet szervezetét.® Az egyik els6 orszag Svédorszéag volt, amely egy
1991-ben hozott kormanydéntés alapjan hozta létre az egységes feliigyeleti szervét, a Finansinspektion-t.*
Ennek a megkdzelitésnek és szervezeti formanak tisztan lathato eldnyei vannak. Csokkenti a feliigyeleti Gr
eléfordulasanak lehet6ségét, valamint az egyenlétlen banasmodot a kiilonbozé pénzigyi intézményekkel
szemben, ugyanakkor lehetévé teszi a piac egészének feliigyeletét és csokkentheti a koltségeket.

2. AZ FELUGYELETI MODELLEK A GYAKORLATBAN

A tagéllamok felligyeleti rendszereinek vizsgalata utdn milyen megallapitdsokat tehetiink? Az orszagok
tobbségében a mikroprudencialis feligyeletet egy egységes (integralt) feligyelet végzi mindegyik szektor
vonatkozasaban, amely a tagallami jegybankoktol elkiiloniilten miikodik. Ezek kozé az allamok kozé tarto-
zik: Belgium, Finnorszag, Lengyelorszag, Németorszag és Magyarorszag is.'* Csehorszag és Szlovékia is

®> A konnyebb érthetéség kedvéért vegyiink példanak egy bankot. Ez a bank nyujt természetesen klasszikus banki

szolgaltatasokat, de emellett foglalkozik biztositasi tevékenységgel, alapkezeléssel, tandcsadassal, faktoringgal és még

rengetek pénziigyi tevékenységgel. Ebben az esetben a kiilonbozd tevékenységei felett a feliigyeletet kiilonbozo

felligyeld hatdsagok fogjak ellatni.

® WYMEERSCH: i. m. (2006), 15. 0.

" KREMERS — SCHOENMAKER — WIERTS: i. m. 163. 0.

8 A magyar pénziigyi szektor vonatkozasiban megjegyzends, hogy a szektor tobb mint 80%-4t 20 pénziigyi csoport fedi

le. Ehhez a 20 csoporthoz atlagosan 10 pénzigyi intézet tartozik. Nehéz egy terméket egy intézményhez kapcsolni,

sokszor csoporton beliili dontések eredménye, hogy a hasonld jellegli terméket melyik intézmény nydjtsa. Ld. FARKAS

ISTVAN: Pénziigyi Feliigyeletek miikodési alapja, a Pénziigyi Szervezetek Allami Felligyeletének stratégiaja, in

LENTHNER CSABA (szerk.): Pénziigypolitkai stratégiak a XXI. szazad elején, 2007, Akadémiai Kiad6, Budapest, 431. o.

% KREMERS — SCHOENMAKER — WIERTS: i. m. 17-18. o.

10 Pap ZOLTAN: Az egységes Pénziigyi Feliigyelet (Bank-, Ertékpapir és Biztositasi Feliigyelet) miikodése

Svédorszagban, in Pénziigyi Szemle, 1999/7. szam, 651. o.

1 Magyarorszagon az integralt feliigyeleti szervezetrendszer, vagyis a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete 2000-

ben jott létre. Egészen addig a magyar felligyeleti rendszer a tradicionalis megkdzelitést alkalmazta. Az integracios

folyamat a ’90-es évek végétdl indult meg, ami elvezetett az egységes pénziigyi feliigyeleti hatosig, a PSZAF

létrehozasahoz. E16bb a bank- és értékpapirfeliigyelet egyesiilt Allami Pénz- és Tékepiaci Feliigyelet néven 1997-ben,

majd az 6nkéntes pénztari felligyelet feladatai boviiltek a megalakulé magannyugdijpénztarak feliigyeletével 1998-ban.
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integralt feliigyeleti megkozelitést alkalmaz, csak az elobbiekkel ellentétben a kézponti bank szervezeti egy-
ségeként (foosztaly) mikodik a pénziigyi feliigyelet. Enhez a megoldéashoz csatlakozott 2010-ben Irorszag is,
amikor a Central Bank Reform Act 2010'? megsziintette a korabbi integralt pénziigyi szervezetet és beolvasz-
totta a kdzponti bankba. Néhany tovabbi tagallam megosztja a felel6sséget a kdzponti bank, egy értékpapir
piaci feligyelet és egy vagy tébb tovabbi hatsag kdzott, amelyek a biztositasi és a pénztari piac felett latnak
el felligyeleti tevékenységet. llyen megoldast alkalmaz Gorogorszag, Olaszorszég, Portugalia és Spanyolor-
szag.™® Az an. ,twin peaks” modellt alkalmazza Hollandia, ahol a kézponti bank feliigyeli a banki, biztositasi
és pénztari piacot, valamint ett6l elkiiloniilten, a rendszer masik pilléreként az Autoriteit Financiele Markten
(AFM) végzi az lzleti tevékenység felligyeletét mindegyik szektor vonatkozéasaban.

A gazdasagi vilagvalsag el6tt WYMEERSCH az eurdpai allamok vonatkozdsaban megallapitotta, hogy
ezek az orszagok a teljesen integrélt, egyedili feligyelet modellje felé mozdultak el és ez a tendencia lehet
az els6 olyan tényezd, amely hosszl tavon, elmozdulast eredményezhet az eurdpai szintii feliigyelet felé.™

Egyes szerz6k azonban ravilagitanak ennek a megoldasnak az arnyoldalaira is. ABRAHAMS és TAY-
LOR az egységes feliigyeletnél jelentkezé kockazatokat Pandora szelencéjéhez hasonlitja.”> A szerzok a ve-
szélyek négy csoportjara hivjak fel a figyelmet. Az elsé ilyen kockazat, hogy akkor is 1étrehoznak ilyen egy-
séges szervezetd feliigyeletet, ha a koriilmények nem is teszik sziikségessé. Ez a kockazat politikai jellegii,
ugyanis a kormanyzathoz kozel allé személyek remek lehetdséget latnak arra, hogy hatalmukat névelni tud-
jak. A méasodik kockazat maga a jogalkotas, ugyanis az egységes felligyelet létrehozasa sziikségképpen a
pénzigyi targyu térvények modositasaval jar, ez azonban a torvények kozotti 6sszhang felbomlasahoz vezet-
het. A harmadik kockazat a feliigyelet teriiletén kulcsfontossagl szerepet betolt6 tisztségviselok elvesztésé-
ben keresendd. Mig a negyedik kockazat, hogy olyan vezetdk keriilnek iranyitod pozicioba, akik egy-egy terl-
letet kivaldan ismernek, de az egész képet mar nem latjak at.

A gazdaségi vilagvalsag a felugyeleti integracids folyamatokra is hatast gyakoroltak, ugyanis a
Larosiére jelentés™ mar arra hivja fel a figyelmet, hogy jelenleg a ,twin peaks” modell irAnyéba torténd el-
mozdulas a trend. Az 0 eurdpai pénziigyi feliigyeleti rendszert pedig alapvet6en szektoralis alapon javasolta
felallitani. Ujabb tanulmanyaban WYMEERSCH is hasonl6 folyamatokat azonosit.”” Ennek a folyamatnak az
alatamasztasara megemlithet6, hogy az eddig az integrélt fellgyeleti modellhez tartozd Egyesilt Kirdlysag
(Financial Services Authority, tovabbiakban: FSA) varhatéan 2012 végétol attér a ,,twin peaks” modellre.

Az FSA szétvalik két kilonall6 hatosagra: a Prudential Regulation Authority-re (PRA) és a Financial
Conduct Authority-re (FCA).*® A PRA lesz felel6s a prudencialis feliigyeletért mikro szinten, mig a FCA
feladata lesz az Egyesiilt Kiralysag pénziigyi piacainak védelme és a kdzbizalom javitasa.”® A két hatosag
mellett Iétrehozzdk a Bank of England szervezeti egységeként mitkodé Financial Policy Commitee-t, amely
makroprudencidlis feligyeleti funkcidkat fog ellatni. A Bank of England pedig a fizetési rendszerek felett
mar meglévo felelossége mellett felelds lesz a kliring és az elszamolasi rendszerek zavartalan miikddéséért
is. Megallapithat6 tehat, hogy a kdzponti bank szerepe is er6sodni fog a pénziigyi piacok feletti prudencialis
felugyelet teriletén.

Végil az 1999. évi CXXIV. tdrvény rendelkezett a bank-, az értékpapir-, a biztositas-, és a pénztarfeligyelet feladatait
egyesité Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete 2000. aprilis 1. napjaval torténd felallitisarol. A PSZAF azéta is
tobb atalakitason esett at, azonban nem tértek el az integralt feliigyeleti megkozelitéstol, s6t folyamatos hataskorbovités
is bekdvetkezett.
12 Central Bank Reform Act 2010, http://www.irishstatutebook.ie/pdf/2010/en.act.2010.0023.PDF, 2011.10.24.
B3 Anélkiil, hogy barmilyen kimutathat6 és bizonyithatd kapcsolatot feltételeznénk a pénziigyi stabilitas hidnya és ezen
felligyeleti megoldas kozott, érdekes megjegyezni, hogy a fent megnevezett orszagok vannak az eurozénaban talan a
legrosszabb helyzetben.
Y WYMEERSCH: i. m. (2006), 54. o.
5 ABRAMS, R. K. — TAYLOR, M. W.: Issues in the Unification of Financial Sector Supervision, IMF working Paper,
2000, Washington D. C. 16. o.
* The High Level Group on Financial Supervision is the EU: De Larosiere Report, Briisszel, 2009.02.25.
http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_en.pdf, 2011.08.31.
" WyMEERSCH, EDDY: The institutional reform of the European Financial Supervisory System, an interim report Ghent
Univ.  Financial Law  Institute =~ Working  Paper No. 2010.01., http://papers.ssrn.com/sol3/pape
rs.cfm?abstract_id=1541968, 2011.08.08.
'8 FerrAN, Eilis: The Reorganisation of Financial Services Supervision in the UK: An Interim Progress Report, in:
University of Cambridge Faculty of Law Research Paper No. 49/2011. Forras: http://ssrn.com/a bstract=1952705
2011.12.03. 1. o.
Y FERRAN i. M. 14. 0.
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3. KITEKINTES EUROPAN KiVULRE

Az eurdpai allamok szervezeti megoldasainak vizsgalatat kovetéen, nem mehetiink el sz nélkil a vilaggaz-
dasag két legjelentdsebb szerepléje mellett sem. Ezért ebben a rovid kitekintd részben roviden bemutatom az
Amerikai Egyesil Allamok és a Kinai Népkdztarsasag pénzigyi felligyeleti rendszerét.

3.1.Az Amerikai Egyesiilt Allamok pénziigyi feltigyeleti rendszere

Kdézismert, hogy a 2007-ben kirobbant és 2008-t61 kiszélesedd gazdasagi (pénziigyi, bizalmi) vilagvalsag
kiindulopontja az USA volt. A vélsag kovetkeztében elfogadott Dodd-Frank Act® jelentés valtozasokat ho-
zott az amerikai pénziigyi felligyeleti rendszerben. Azonban miel6tt erre ratérnék, roviden bemutatom a
Dodd-Frank Act el6tti rendszert.

Az amerikai pénzligyi feliigyeleti rendszer rendkivil bonyolult és széttagolt mind szektoralisan (bank,
biztositas, tékepiac), mind terlletileg (tagallami szint, foderalis szint). A legtdbb intézmény hosszd multra
tekint vissza, nagy szdmuk miatt azonban a rendszer egésze nehezen attekinthetd, az egyes intézmények ko-
z06tti koordinécid pedig elég nehézkes, tovabba kialakulhattak atfedések az egyes szervek feladatai kozott.

Az USA pénzigyi felligyeleti rendszere

Bank szektor Nem bank szektor Koordinativ szervek
Office of the Comptroller of the Securities and Exchange Federal Financial Institution
Currency Commission Examination Council
Federal Reserve System Commidity Fuj[ur_es Trading Presider_lt’s Working Group on
Commission Financial Markets
Federal Deposit Insurance Cor- Federal Housing Finance
poration Agency

Office of Thrift Supervision
National Credit Union
Administration

1. tbldzat Az USA pénzigyi feligyeleti rendszere a Dodd-Frank Act-et megel6z6en

A teljes rendszert alkoto szerveket hdrom csoportba sorolhatjuk be:

1. abankszektor felligyeletei;

2. abankszektoron kivili feliigyeletek; illetve

3. akoordinativ szervek.?
1. A bankszektor tekintetében 6t szervet kell kiemelni: a) az Office of the Comptroller of the Currency-t
(OCC); b) a Federal Reserve System-et (Fed); ¢) a Federal Deposit Insurance Corporation-t (FDIC); d) az
Office of Thrift Supervision-t (OTS); illetve €) a National Credit Union Administration-t (NCUA).

a) Az OCC-t 1863-ban hozték létre a Pénziigyminisztérium részeként, hogy feligyelje a szdvetségi
szinten engedélyezett bankokat. Az OCC szabélyozza a legkiilonbozébb pénzigyi funkcidkat, de csak a szo-
vetségileg engedélyezett bankok tekintetében. Az OCC felelés a vizsgalati hataskérébe tartozé bankok biz-
tonsagos miitkodésének és megbizhatésaganak érvényesitésére. Ennek érdekében erds beavatkozasi jogko-
rokkel rendelkezik, akar vissza is vonhatja a szovetségi bankok engedélyét.

b) A Fed 1913-ban jott létre, annak érdekében, hogy biztositsa a bankrendszer stabilitasat a banki tar-
talékok szabalyozasan keresztul. A Fed-et tizenkét bank szdvetsége alkotja és ez az USA kdzponti bankja.
Egyéb monetéris feladati mellett a Fed latja el azoknak a tagallamok altal engedélyezett bankoknak a fel-
Ugyeletét, amelyek a Fed rendszeréhez tartoznak. Ezek mellett a feladatok mellett fogyasztovédelmi szerv-
ként is funkciondl.

¢) A FDIC-t 1933-ban hoztak létre, széles hataskorrel rendelkezd, fiiggetlen ligynokségként. A FDIC
latja el azoknak a bankoknak a felugyeletét, amelyek nem tartoznak a Fed felugyeleti kdrébe, tovabba hatas-
korokkel rendelkezik az OTS felugyeleti korébe tartozd takarékpénztarakkal kapcsolatban is.

% Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act, http://www.sec.gov/about/laws /wallstreetreform-
cpa.pdf, 2011.08.31.
2L JICKLING, MARK - MURPHY, EDWARD V.: Who Regulates Whom? An Overview of U.S. Financial Supervision, 2009,
Congressional Research Service, http://assets.opencrs.com/rpts/R40249 20091214.pdf, 2011.10.25.
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d-e) Az OTS-t 1989-ben hoztak létre és a takarekpénztarak felett gyakorol feligyeletet. Az NCUA
pedig az 6sszes szOvetségi hitelszovetkezetet, valamint azokat az allami hitelszovetkezeteket szabalyozza,
amelyeket szdvetségi szinten biztositottak.

2. A bankszektoron kiviili feligyeleti szervek kdzil harmat kell kiemelni: a) a Securities and Exchan-
ge Commission-t (SEC); b) a Commidity Futures Trading Commission-t (CFTC); illetve c) a Federal
Housing Finance Agency-t (FHFA).

a)A SEC-et 1934-ben hoztak létre, fliggetlen lgynokségként. A SEC feladata elsésorban nem a szaba-
lyozasi korébe tartozo cégek biztonsaganak és stabilitasanak a biztositasa, hanem tisztességes és rendezett
piacok fenntartasa, illetve a befektet6k védelme a csalasokkal szemben. Kétféle cégtipus tartoznak a SEC
hataskorébe: (1) valamennyi véllalat, amely nyilvanosan értékesit értékpapirokat, és (2) az értékpapir broke-
rek/kereskeddk, valamint az egyéb értékpapir-piaci kdzvetitok.

b) A CFTC-t 1974-ben hoztak létre és a nyersanyagpiacon térténd hataridés és opcios ugyletek tar-
toznak a feltigyeleti korébe. A CFTC kuldetése, hogy megakadalyozza a tulzott spekulaciot, a nyersanyag-
arakkal torténé manipulaciot és a csalast.

¢) A FHFA-t 2008-ban hoztak létre, hogy megszilarditsa és megerdsitése a kormany altal szponzoralt
lakésfinanszirozéssal kapcsolatos vallalkozasok szabalyozésat: ilyen véllalat volt a Fannie Mae, a Freddie
Mac, és a Federal Home Loan Banks.

3. A koordinal6 szerveknél két szervrdl kell emlitést tenni: a) a Federal Financial Institution
Examination Council (FFIEC), valamint b) a President’s Working Group on Financial Markets (PWG).

a) Az FFIEC-et 1979-ben hozték létre, mint egy ligyndkségek kozotti koordinacidt biztositd szerveze-
tet. Ez a szervezet felelGs a szovetségi hitelintézetek szabalyozasanak koordinaldséért. Az FFIEC igyekszik
az auditalasi elveket és a felligyeleti dontéseket harmonizalni. A FFIEC tagjai a Fed, az OCC, az FDIC, az
OTS, és az NCUA, vagyis ez a szervezet valdsitja meg a bankszektor feliigyeletét végzd, kiilonboz6 szerve-
zetek munkajanak dsszehangolasat.

b) A masik koordinald szervezet a PWG, amelyet Ronald Reagan elndk hozott Iétre 1988-ban. Ez egy
informélis szervezet, amelynek tagjai a pénzugyminiszter, a Fed elndke, tovabbé a SEC és a CFTC. Mivel
nem egy formalisan létrehozott Uigyndkség, ezért nem tartozik a Szenatus felligyelete ala, azonban minden
tagjanak kinevezését a Szenatusnak meg kell erésitenie.

,2007-t31 az Egyesiilt Allamok az 1929-33-as nagy gazdasagi vilagvalsag 6ta nem tapasztalt mélységii
gazdasagi visszaeséssel kiizd. A valsag gyokerei mélyre nydlnak az amerikai gazdasagtorténetben. Amerika
gazdaséaga hosszU évtizedekig viragzott: az azsiai pénziigyi valsag és a hazai pénziigyi gondok nem voltak
hosszU tavon negativ hatassal a gazdasagi novekedésre, igy a pénziigyi piacok és cégek rugalmassagaba és
alkalmazkoddkészségébe vetett hit egyre csak nétt. A befektetdk tulsagosan megbiztak a hitelmindsito inté-
zetek értékitéletében, az eszkdzarak folyamatos novekedése pedig elrejtette a mérgezett papirok tdmegét és
megnovelte a tokeattételek mértékét a rendszer egészében. A pénziigyi rendszerben meghonosodott elké-
pesztc'izzbénuszok csak fokoztak a rovidtdvi haszonszerzési stratégidkat a hosszil tava értékteremtés he-
lyett.”

Ekbzben a pénzigyi szabalyozas lemaradt, nem tudott Iépést tartani a pénzpiacok Uj termékeivel, szol-
galtatasaival és elképeszté innovacios képességével. A valsag valtozast okozott a szabalyozasi rendszerrel
szemben tamasztott kovetelményekben is. Az 0j szabalyoknak a piaccal parhuzamosan kell fejlédni, gyorsan
alkalmazkodva a véltozasokhoz. Az amerikai elndk, Barack OBAMA ennek fényében gy dontott, hogy szi-
goru pénzigyi reformokat foganatosit, amelyek egyrészt megerdsitik a pénziigyi intézmények feliigyeletét,
masrészt megvédik az atlagfogyasztot a pénzigyi szektorban korébban tulburjanzo visszaélésekkel szemben.
A Fehér Haz pénzigyi rendszer szabalyozasanak reformjat célzé tervét, a Dodd Frank Wall Street Reform
and Consumer Protection Act-et 2010. julius 21-én irta al& az elnok.

A Dodd-Frank Act alapvetéen megtartja a korabbi felligyeleti strukturat, de tovabb er6siti a koordina-
ciés rendszert a Financial Stability Oversight Council (Pénziigyi Stabilitasi Felligyeleti Tanacs, FSOC) meg-
alapitadsaval. Az FSOC-nek 15 tagja van (OCC, FDIC, Fed, SEC, CFTC stbh), akik kdzil tizen rendelkeznek
szavazati joggal, mig a tovabbi 6t tag nem.”® Legfébb feladata, hogy hatékonyan feliigyelje a rendszerszintii
kockézatokat, vagyis makroprudencialis feliigyeletet lasson el.?* Ez pedig Gj elemként jelenik meg az ameri-

%2 BIEDERMANN ZSUZSANNA: Obama a Wall Street ellen? in DEL-KELET EUROPA — SOUTH-EAST EUROPE Inter-

national Relations, Quarterly Vol. 1. No. 3., http://www.southeast-europe.org/archive/#2010_3, 2011.10.26, 1. o.

% Dodd Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act sec. 111.

2 A makroprudencialis feliigyelet a tendenciak és egyenstlytalansagok vizsgalata, valamint a rendszerkockazatok

azonositasa, amelyek a pénziigyi rendszert és a gazdasagot veszélyeztethetik. A makroprudencidlis felligyelet
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kai felligyeleti rendszerben. Segédszervként megalapitasra kertlt az Office of Financial Research — a Pénz-
Ugyrysinisztérium szervezetén belul -, amelynek feladata az FDOC tdmogatasa, annak feladatanak ellatasa-
ban.

A pénzilgyi reform létrehozta a Bureau of Consumer Financial Protection-t (Pénzligyi Fogyasztove-
delmi Ugynokség, BCFP). Evekig a jegybank volt felelds a fogyasztovédelemért és a nemzeti pénziigyi in-
tézmények biztonsagéért is, gyakran ez utobbira helyezve a hangsulyt. Az 4 igynokségnek joga lesz a hitel-
tanacsadas, jelzalogpiac, hitelkartyapiac és egyéb banki termékek szabalyainak mddositasahoz. Ezen felil
feladata lesz az ligyfelek pénzugyi ugyekben val6 okitasa, tovabba egyfajta pénziligyi jartassag kialakitasa.

A Dodd-Frank Act nem csak Uj intézmeényeket allitott fel, hanem diszfunkcionalis tigyntkségeket meg
is szlintetett. gy megsziintette az 1831-ben alapitott OTC-t. A feladatait pedig az OCC vette at.

Az (j szabalyozas pontositja a hataskorok elosztasat az egyes intézmények kdzott, ugyanis nagy jelen-
t0sége van annak, hogy pontosan el legyenek a feladatok és a hatdskérok egymastdl hatarolva, ez pedig ko-
rabban problémékat okozott. Azok a szdvetségi bankok és takarékpénztarak, amelyek tékéje nem haladja
meg az 50 milliard $-t az OCC hataskorébe, azok az allami bankok és takarékpénztarak, amelyek tokéje nem
haladja meg az 50 milliard $-t a FDIC hat&skdrébe tartoznak. Minden més bank pedig a Fed hataskdrébe.

Az amerikai pénziigyi feliigyeletrendszer torténetében el6szor, a Federal Insurance Office (FIO) létre-
hozaséaval létre jott a biztositasi szektort (kivéve az egészségiigyi biztositas) egységesen feliigyeld szerv.”®

3.2.Kina pénzugyi felligyeleti rendszere

Kina az elmult harom évtized példatlan névekedésének eredményeként mara a vilaggazdasag legnagyobb
export6révé és egyben a masodik legnagyobb szerepl6jévé 1épett elé. Gazdasaganak ilyen mértékii expanzio-
ja révén nagymértékben hozzajarult a globalis pénziigyi egyensulytalansagok elmélyiiléséhez. igy nem me-
hetlink el a kinai pénzugyi felugyeleti rendszer bemutatasa mellett.

A kinai feligyeleti rendszer 1ényegesen egyszerlibb felépitésii, mint az amerikai. A korabban ismerte-
tett felligyeleti megkdzelitések kozil a kinai rendszer a szektoralis megkdzelitésbe sorolhatd be. Természete-
sen figyelemmel kell lenni arra, hogy Kina politikai és gazdasagi berendezkedése eltéré az angolszasz-
europai berendezkedéshez képest, ennek jegyei pedig kimutathatdak a felugyeleti rendszerén is.

1992-ig a kinai jegybank szerepét betdlté People’s Bank of China (PBC) volt az egyetlen felugyeleti
hat6sag a pénzigyi piac teljes vertikuma felett. Ebben a Shanghai és a Shenzheni t6zsdék megalapulasa ho-
zott valtozast, ugyanis sziikségesse valt egy specializalt felgyeleti hatosag létrehozasa. Ezért 1992-ben az
Allamtanacson beliil megalapitottdk a Securities Regulatory Commission-t (SRC) és a China Securities
Regulatory Commission-t (CSRC). Az SRC volt az, aki a szabalyokat alkotta, mig az CSRC gondoskodott
azok végrehajtasarol. A f6 felel6sség azonban megmaradt a PBC-nél, egészen 1997-ig. Ekkor a CSRC-ba
olvasztottak az SRC-t és a PBC-nél 1év6 feleldsséget is erre a szervezetre ruhaztak. igy az CSRC lett a szabé-
lyoz6 és feliigyeleti hatosag a tozsdék és az értékpapir-piac felett.?’

A feliigyeleti rendszer megerdsitése tovabb folytatodott. 1998-ban létre hoztak a China Insurance
Regulatory Commission-t (CIRC), ami a biztositési szektor felett rendelkezik hataskorrel. 2003-ban pedig a
China Banking Regulatory Commission-t (CBRC), ami pedig a bank szektort szabalyozza és felligyeli. A
Bizottsagok létrehozasaval a feladatok és a felelésség is atkeriilt a PBC-t6l. A CBRC 2003 végéig allami
koltségvetésbol miikddott, azt kdvetden azonban attértek a feliigyeleti dijakbol torténd finanszirozasra. A
CSRC és a CIRC kezdetektl fogva a feliigyeleti dijakbol finanszirozza a mitkodését.”

A PBC szerepe korlatozott: a monetéris politika kidolgozasara és végrehajtasara, valamint a pénzligyi
stabilitds fenntartasara korlatozodik. Ez azonban nem jelenti azt, hogy ne lenne beleszolasa a feligyeleti
politikak kidolgozasaba, ugyanis a PBC kormanyzotanacsanak elndke tagja az Allam Tanacsnak, ami a kor-

fokuszanak kdzéppontjaban a pénzigyi és a gazdasagi rendszer, mint egész all. Ld. House oF LoRrDs, The future of EU
financial regulation and supervision, Volume |.: Report, 2009, http://www.publications.parliament.
uk/pa/ld200809/Idselect/Ideucom/106/106i.pdf, 2011.08.10, 12. o.
% MASERA, RAINERA: Reforming financial systems after the crisis: a comparison of EU and USA, 2010, in PSL
Quarterly Review, vol. 63 n. 255. 307. o.
% | OECHEL, HORST - PACKHAM, NATALIE - XIANG LI, HELENA: International Banking Regulation and Supervision
after the Crisis, 2010, EU-China BMT Working Paper Series No. 013., 26. o.
%" |LOECHEL - PACKHAM — XIANG: i. m. 18. o.
% Uo.
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many végrehajtd szerve. Mint ilyen, az elndk tovabbra is jelentds befolyast gyakorol a pénzlgyi reformok
altalanos iranyara, killondsen, ha a kérdéseket az Allam Tanacs vitatja meg és dont azokrol.?

Az Allam Tanacs, a Pénziigyminisztérium, a PBC, és a National Development and Reform
Commission (NDRC) alland6 kapcsolatban van egymassal és rendszeresen koordinaljak a pénzugyi felligye-
leti intézményekkel kapcsolatos kiilonbozo, jelentds kérdéseket. 2000 augusztusaban a CIRC, CSRC és a
PBC létrehozott egy kozos pénziigyi feligyeleti konferenciat, hogy megvitassak a pénziigyi felligyelettel és
szabalyozassal kapcsolatos kérdéseket. A félreértések elkerlilése, a felligyeleti hianyossagok kikiiszobolésére
és a fellgyeleti hatékonysag tovabbfejlesztésére 2004 janiuséban, a CBRC, CIRC, és CSRC aldirt egy szan-
déknyilatkozatot a hatdsagok kézétti munkamegosztasrol és egyiittmitkodésrél. ®

Osszefoglalasként elmondhaté, hogy az amerikai piac mérete és jelentdsége miatt egy egyedi megol-
dast alkalmaznak a pénzigyi piacok felligyeletének megvaldsitasara. Az amerikai rendszer leginkabb a funk-
cionalis és az institicionalis megkozelités rendkiviil 6sszetett, specialis elegyeként értelmezhetd. De, mint a
bevezetOben is emlitettem, az egyes feliigyeleti modellek vegytiszta allapotukban jellemzéen nem léteznek.
Az amerikai rendszerhez képest, ahogy korabban is emlitettem a kinai megoldas alapvetden az institicionalis
megkdzelitésen alapul és szektorélis alapon alakitotta ki a felugyeleti hatésagait. A kinai rendszer attekinthe-
t0 és lényegesen konnyebben atlathato, mint az amerikai megoldas.
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