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A LAKOSSAGI BEFEKTETESI STRATEGIA INTEZKEDESEI

1. Bevezetés

A lakossagi pénziigyi szolgaltatdsok (azaz a hétkoznapi ,,fogyasztoknak™ kinalt pénziigyi
szolgaltatasok, mint példaul: folydszdmldk ¢és megtakaritdsi szamlak, pénzforgalmi
szolgaltatasok, hitelkartyak, jelzalog, biztositas és befektetési termékek) esetében valtozatlanul
megfigyelhetd az Unidban az a jelenség, hogy nemzeti alapon, kiilonb6zé moédon miikodnek,
¢és a szolgaltatasok megallnak az orszaghatarokon. Ennek eredményeként a fogyasztok nem
részesiilnek a fokozott verseny elényeibdl, ezért lenne sziikség unios integraciora €s a tagallami
szabalyozasok konvergencidjara, tobbek kozott az atlathatdsag novelése és a fogyasztovédelem
erdsitése terén. Az unids jogalkotds annak érdekében, hogy eldmozditsa a lakossagi pénziigyi
szolgéaltatdsok versenyképes €s biztonsdgos eurdpai piacat, mar eddig is szdmos intézkedést
hozott,* ezért feltételezhetd, hogy a 2023-ban kidolgozott Lakossagi Befektetési Stratégiat is
elfogadjak a kdzeljovoben, és bevaltja a hozza fizott reményeket.

I

A Stratégia megalkotésa el6tt hosszl volt az ut. Mar az el6z0, Junker-Bizottsag alatti (2015-
2019) Tékepiaci Uniorol szolo cselekvési terv? keretében, 2015-ben is megfogalmazddott a
lakossagi pénziigyi szolgaltatasok szabalyozasanak erdteljesebb integralasa, és ezaltal a
lakossagi befektetések jobb kihasznalhatdsdga. Erre azért volt sziikség, mert jollehet az unids
gazdasagban az egységes piac lehetdvé teszi a négy szabadsag: az emberek, a szolgéltatasok,
az aruk és a toke szabad mozgasat (ezaltal a belsé piac a vallalkozasok szamara 0j lehetdségeket
teremt, fokozza a versenyt és ezzel tobb mint 500 millié fogyasztd szamara noveli az aruk és a
szolgéltatasok valasztékat és szinvonalat, illetve csokkenti azok 4rait), mindez viszont nem
teljesiil a lakossagi pénziigyi szolgaltatasok piacan. A tokepiaci unio feltételezése szerint a mas
tagallamban kindlt pénziigyi szolgaltatashoz vald hozzaféréssel bdviilne a valaszték és a
felhasznalok részesiilnének az innovaciod elényeibdl. Igy még azok szamara is elényds lenne,
akik nem vesznek igénybe mads tagallambdl ilyen jellegli szolgaltatasokat, mivel a belfoldi
szolgaltatot igény bevevd fogyasztok szamara is csokkennének a termékek arai, mikozben

! Tlyenek példaul a bankszamldkhoz vald alapszintii hozzaférés unios garantdldsa, a betétbiztositasi rendszerek
a 100.000 Eurodig terjedd kartalanitds a bank fizetésképtelenségének esetére, tovabba a fogyasztovédelem
szintjének ndvelése a biztositasi alapu befektetési termékek, a jelzaloghitelek és a fogyasztoi hitelek esetében,
valamint a lakossag szdmara torténd pénziigyi szolgaltatdsok és befektetési termékek tavértékesitésének (akar
digitalis marketinggel) szabalyozasa.

2 A Bizottsag Kozleménye: cselekvési terv a tdkepiaci unié megteremtésére, 4.1 pont a Lakossagi befekteték
(COM/2015/0468 final)
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szinvonaluk néne az erdsebb versenynek koszonhetéen. Tovabba az innovativ digitalis
szolgaltatasok is jo lehetdséget kindlnak arra, hogy hatarokon ativelden minden europai
részesiiljon a lakossagi pénziigyi szolgaltatasok mélyebben integralt egységes piacanak
elényeibdl. Ezért a Bizottsag 2015 decemberében a lakossagi pénziigyi szolgaltatasokrol szolo
z6ld konyv® elbterjesztésével konzultaciét inditott annak érdekében, hogy feltérképezze a
tervezett integraciobol eredd eldnyoket €s sziikséges intézkedéseket. A nyilvanos konzultaciot
kovetden, 2017 marciusaban az Eurdpai Bizottsag cselekvési tervet* tett kozzé a lakossdgi
peénziigyi szolgaltatasokrol. Ugyanebben az évben keriilt sor a Tokepiaci Uniorol szold
jelentésre is, amit a Tékepiaci Unié félidés feliilvizsgalata kovetett,® megerdsitve a lakossagi
befektetések elomozditasat az elkdvetkezd két évre.

2018-ban jelent meg a FinTech, vagy mas néven Pénziigyi Technolégiai cselekvési terv® is.
A FinTech technoldgia’ jelentés mértékben fejlddétt az elmilt néhany évben, és ez hatassal volt
a pénziigyi szolgaltatasok nyujtasanak modjara, mivel a digitalis technologiak legnagyobb
felhasznalojaként a pénziigyi szektor jelentOs Szerepet jatszik a gazdasag és a tarsadalom
digitalizalasaban. Az elmult években bevezetett innovativ FinTech megoldasok, példaul a
digitalis azonositas, a mobil alkalmazasok, a felhdalapu adat-tarolas, vagy akar a mesterséges
intelligencia, a blokklanc-technologia (,,block-chain™), valamint a megosztott konyvelési
technologia (DLT) alapvetd valtozast hoztak a fogyasztok pénziigyi szolgaltatasokhoz vald
hozzaférésében. Ezek az ujdonsagok indokoltak az unids szinti fellépést, abbol a célbdl, hogy
az egységes piacon miikodo vallalkozasok kihasznalhassak a pénziigyi innovacio eldnyeit, a
fogyasztovédelem a mar megszokott magas szinten miikodhessen, valamint a pénziigyi
rendszer reziliens maradhasson. Ezért a Bizottsag 2020-ban elfogadta a Digitalis Pénziigyi
csomagot® (Digital Finance Strategy), és a kis dsszegii fizetésekre vonatkozoan a Lakossagi
Pénzforgalmi Stratégiat® (Retail Payments Strategy) is. Ezek a stratégiak a fentebbi célkitiizések
mentén segitették a digitalis pénziigy fogalom kialakulasat, ami jelenleg is a digitalis atallas
egyik legnagyobb tamogatdja.

2023 majusaban pedig a Bizottsag kozzétette a Lakossagi Befektetési Stratégiat mint az
eddigi fejleményeket 6sszefoglalod, mégis a maga nemében egyediilalléan atfogo, szabalyozasi
modositasokat  tartalmaz6  stratégiai  javaslat-csomagot, amely egy omnibusz-
iranyelvtervezetbdl és egy rendelettervezetbdl all. Az eldbbiekbdl kovetkezden tobbek kozott

3 761d Konyv a lakossagi pénziigyi szolgaltatasokrol — jobb termékek, bévebb vélaszték és tobb lehetdség a
fogyasztok és a vallalkozasok szamara, 2015 (COM/2015/630 final)

4 A Bizottsag Kozleménye: Cselekvési Terv a lakossagi pénziigyi szolgaltatasokrol: Jobb termékek, bévebb
valaszték (COM/2017/139 final)

5> A Bizottsag Kdzleménye: A t6kepiaci uniordl szo16 cselekvési terv félidés feliilvizsgalata (COM (2017) 292
final)

® A Bizottsag Kozleménye: Pénziigyi technolédgiai cselekvési terv: Egy versenyképesebb és innovativabb
eurdpai pénziigyi agazat felé (COM (2018) 109 final)

" A pénziigyi technoldgia (FinTech) fogalma azokat a pénziigyi szolgaltatdsokban megjelend innovativ
technologidkat foglalja magéban, amelyek eredményeképpen 1j lizleti modellek, alkalmazéasok, folyamatok és
termékek johetnek létre. Ezzel pedig 1ényeges hatdsok érhetik a pénziigyi piacokat és intézményeket, valamint a
pénziigyi szolgaltatasok nyujtasdnak modjat. Tovabbi részletek olvashatok a Pénziligyi Stabilitasi Tandacs
(tovabbiakban: FSB) honlapjan:  https://www.fsb.org/work-of-the-fsb/financial-innovation-and-structural-
change/fintech/ (2024.05.30.)

8 A Bizottsag Kozleménye: Az uniés digitalis pénziigyi szolgaltatasi stratégiarol (COM/2020/591 final)

® A Bizottsag Kozleménye: az unios lakossagi pénziigyi stratégiarol (COM/2020/592 final)
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szabalyozza a kozzétételi kovetelmények korszertsitését, a digitalis marketing felelGsségi
kérdéseit €s a kiillonbozo befektetdi kategdridkat, ezekre az alabbiak miatt volt sziikség.

Egyrészt az unios szabalyok mar eddig is szabalyoztdk a pénziigyi termékekre vonatkozo
informaciok kozzétételét, viszont a kiilonbozé szabalyok alapjan készitett dokumentumok
gyakran tul részletesek, nehezen érthetdek, és ezért dontéshozatalkor félrevezetik a lakossagi
befektetoket. Tovabba, a digitalizacidé ndvekedésével a fogyasztok ki vannak téve a digitalis
marketingnek (példaul a kiilonb6z6 kozosségimédia-platformokon a ,.finfluencereknek™). Ezért
a lakossagi befektetési stratégia ugy kezeli ezeket a kérdéseket, hogy tovabbi kovetelményeket
vezet be a pénziigyi termékek marketingrekldmjainak tartalmara, a befektetési
vallalkozasoknak (kozvetitdk altali) a marketingtevékenységgel kapcsolatos feleldsségére,
valamint a marketinggyakorlataikra vonatkozo stratégiaalkotéasra és nyilvantartas-vezetésre.

Végezetiil pedig a szakmai befektetok kategorizalasra azért van sziikség, mivel a jelenlegi
altalanos kozzétételi kovetelmények mindenkivel szemben ugyanazokat a szabalyokat
tartalmazzék, ami nem hatékony sem a tapasztalatlan, sem pedig a szakértd lakossagi befektetok
szempontjabol. Ezért az ardnyossag biztositdsa és a kibocsatd adminisztrativ terheinek
csOkkentése érdekében a stratégia kiigazitja a szakmai befektetOkre vonatkozo elfogadhatosagi
kritériumokat is.

2. A Stratégia elokészitése

A Téokepiaci Uni6 8. célkitlizésében szerepel a lakossagi befektetési stratégia létrehozasanak
alapkoncepcidja. Az eurdpai maginszemélyek megtakaritasi ratadi viladgviszonylatban a
legmagasabbak koz¢ tartoznak, ellenben alacsony a lakossagi befektetdk tokepiaci részvétele,
¢s viszonylag kevés nyugdijcélu, illetve hosszutava életbiztositasi termékkel rendelkeznek. Ez
a tendencia a maganszemélyek érdekei szempontjabol nem eldéremutatdo, mivel igy
megtakaritasaik relative nulla redlkamatot hoznak, és mivel nem gondoskodnak maganuton
1d6s éveikrdl, ezért az dllami nyugdijrendszerre timaszkodnak a maganmegtakaritasok helyett.

Ez az unids vallalkozasok szaméra sem elényds, mivel igy kevesebb beruhdzasi lehetdség
all fenn a finanszirozasra. Ezért a 2020. évi Tékepiaci Unio célkitiizése szerint: ,,A jogi keretnek
ala kell tamasztania a lakossagi befektetok méltanyos befektetési eredményét, hozza kell
Jjarulnia a tokepiacokba vetett bizalom kiépitéséhez és dsztonoznie kell részvételiiket. A
lakossagi befektetok fokozott részvétele lehetové fogja tenni a hosszu tavu megtakaritasok
vallalkozasokhoz iranyitasat, javitva forrashoz jutdsukat, felgyorsitva a gazdasagi
helyreallitdst, valamint a zold és digitalis dtalldst.”*°

A stratégiat el0készitd munka részeként a Bizottsag visszajelzést kért az érdekelt felektol,
valamint technikai tanacsadast kért unids szervezetektdl, mint az Eurdpai Biztositasi és
Foglalkoztatoi-nyugdij Hatosag (tovabbiakban: EIOPA) és az Eurdpai Ertékpapir-piaci
Hatdsag (tovabbiakban: ESMA), illetve megbizast adott az eurdpai lakossagi befektetésekrdl
sz0lo elézetes hatdstanulmany elkészitésére is. Ezeket 0sszegezve a Bizottsag a Stratégia

10 A Bizottsag Kozleménye: Tékepiaci Unio a polgarok és a vallalkozasok szamdra — 0j cselekvési terv 2. pont
(COM/2020/590 final)
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részeként — a fenti szabalyozasi teriileteken kiviil — az 6sztonzOk szabalyozasara, a tanacsadok
szakmaisagara, a tanacsadas elfogulatlansagara és a felligyelet javitdsara helyezte a fokuszt.
Ezért a stratégia megvaldsitasahoz hat agazati jogszabaly modositasara van sziikség, amelyek
a kovetkezOk: a pénziigyi eszkdzok piacairdl szolo iranyelv(tovdbbiakban: MIFID 11'1), a
biztositasi értékesitési iranyelv(tovabbiakban IDD!?), a biztositdsi és viszontbiztositsi
iranyelv(tovabbiakban: Szolvencia I1'%), valamit az atruhazhato értékpapirokkal foglalkozo
kollektiv befektetési vallalkozasokra vonatkozé iranyelv(tovabbiakban: AEKBV4), az
Alternativbefektetésialap-kezelokrdl szolé iranyelv(tovabbiakban: ABAKY), és a lakossagi
befektetési csomagtermékekkel, illetve biztositasi alapu befektetési termékekkel kapcsolatos
kiemelt informdaciokat tartalmazé dokumentumokrol szold rendelet (tovabbiakban: PRIIPL®).
Ezért dontott szabalyozastechnikailag a Bizottsag egy omnibusz-iranyelv és rendelet kiadasa
mellett.

Az iranyelv-tervezet célja tehat a szabalyozas egyszerisitése és a kiilonb6zo irdnyelvek
konvergenciaja. Els6legesen azzal, hogy megsziinteti a kiilonb6z6 iranyelvek és a PRIIP
rendelet kozott jelenleg is fennallo, az tgyfelek tajékoztatasara vonatkozd kovetelmények
kozotti kovetkezetlenségeket, mikozben megdrzi a lakossagi befekteték védelmének magas
fokat. A Rendelet-tervezet elsédleges célja pedig a kozzétételi kovetelmények digitalizalasa.

3. Az Iranyelvtervezet

Az iranyelvtervezet kilenc kiilonb6z6 teriiletet 6lel fel, amelyek a kovetkezok:

1. Atlathatosag novelése

2. A Dbefektetési vallalkozdsok/biztositok felelosségének rendezése a félrevezetd
marketingkdzlemények és -gyakorlatok esetén

3. Kezeli az elfogultsag (6sztonzok) kérdését

Ar-érték aranyu el8allitoi és forgalmazoi dij-és koltségértékelést ir el6

5. Megfelelébb alkalmassagi vizsgalatok eldirdsa (példaul: az tigyfél rendelkezésére allo,

&

kell6 idOben torténd alkalmassagi vizsgalat, valamint a kockazattlirés felmérése)

6. Tandcsadok szakmai szinvonaldnak novelése

7. Szakmai befektetOknek tekinthetd tigyfelek azonositdsdra vonatkozo kritériumok
enyhitése

8. Feliigyeleti jogérvényesités magasabb foka

9. Pénziigyi miiveltség fokozasa

11 Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2014/65/EU irdnyelve a pénziigyi eszkozdk piacairdl, valamint a
2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU iranyelv modositasarol

12 Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 2016/97 iranyelve a biztositasi értékesitésrol

13 Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2009/138/EK irdnyelve a biztositdsi és viszontbiztositasi iizleti
tevékenység megkezdésérol és gyakorlasarol

14 Az Eurédpai Parlament és a Tanacs 2009/65/EK iranyelve az atruhazhato értékpapirokkal foglalkozd kollektiv
befektetési vallalkozasokra vonatkoz6 torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések 6sszehangolasarol

15 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2011/61/EU iranyelv az alternativbefektetésialap-kezeldkrél, valamint a
2003/41/EK és a 2009/65/EK iranyelv, tovabba az 1060/2009/EK és az 1095/2010/EU rendelet modositasarol

16 Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 1286/2014/EU rendelete a lakossagi befektetési csomagtermékekkel,
illetve biztositasi alapu befektetési termékekkel kapcsolatos kiemelt informaciokat tartalmazé dokumentumokrol
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A javaslat szamos mddositd javaslatot tartalmaz az atlathatosag biztositasa céljabol. Tobbek
kozott eldirjal’, hogy a befektetési vallalkozisok, valamint a biztositasi alap befektetési
termékeket értékesitd biztositaskozvetitok és biztositok a kiilondsen kockdzatos termékekrol
sz0106 tajékoztatd anyagokban megfelelo kockazati figyelmeztetéseket tegyenek kdzz¢. Ebben az
esetleges pénziigyi veszteségek konkrét kockdzataira kell figyelmeztetnilik. Emiatt
felhatalmazza az ESMA-t és az EIOPA-t, hogy dolgozzak ki a kiilondsen kockazatos pénziigyi
termékek fogalmat meghatarozo irdnymutatasokat, €és az ilyen kockazati figyelmeztetések
tartalmat és formatumat meghatarozé sztenderdeket. Tovabba alapértelmezetté!® teszi az
informaciok digitalis kozzétételét, 6sszhangban a MiIFID II iranyelv alapjan mar 1étezo
kotelezettséggel. Ez a szabaly valamennyi biztositdsi termékre vonatkozik, igy nem
korlatozodik kizarolag a biztositasi alapu befektetési termékekre. Illetve bevezeti a koltségekre,
a kapcsolodo dijakra és a harmadik felek altal teljesitett kifizetésekre vonatkozo informaciok
egységes bemutatasat. Ezért a MiFID II iranyelvben el6irjal® a kifizetések céljanak és a varhato
hozamra vonatkoz6 hatisuk szamszertisitését és magyarazatat. Modositja az IDD iranyelvet?
is azzal, hogy k6zz¢ kell tenni az 6sszes koltséget, informaciot roluk és azok hatdsat a varhato
hozamra. E célbol feljogositja az ESMA-t és az EIOPA-t eldzetes fogyasztoi tesztelés alapjan
olyan sztenderdek kidolgozéasara, amelyet a vallalkozdsoknak az informaciok kozzétételekor
vagy a szerzddéskotést megeldzden kozzeé kell tenni. Az 4tlathatosag korében végezetiil, a
szerzodéskotés elotti, illetve utani kotelezo tajékoztatasra vonatkozo kovetelményeket és
bizonyos iizleti magatartasokat is korszerisit és athelyezi az IDD iranyelvbe?! (a Szolvencia Il.
iranyelvbo1??). E célbol a javasolt 1j bekezdés egységesitett biztositasi termékismertetdt ir els.23
Megjegyzendd, hogy a javaslat minden biztositasi termékre irdnyaddéan modositja ezen
kovetelményét, nem csak a biztositasi alapu befektetési termékekre vonatkozoan.

A javaslat Uj rendelkezéseket vezet be a félrevezetd marketingkdzlemények kockazatanak
csokkentésére, valamint a befektetési vallalkozasok és a biztositasértékesitok (példaul akar
digitalis csatorndkon vagy harmadik félre segitségével kozzétett) marketingkdzleményekkel
kapcsolatos  felelosségének tisztazasara. ElsOként az IDD irdnyelvben javasol Uj
albekezdéseket,®®  amelyek  meghatarozzak a  marketingkdzlemények®® és a

17 Az Iranyelvtervezet j (5¢c) bekezdéssel egésziti ki a MiFID II iranyelv 24. cikkét, illetve 01j (5) bekezdéssel
az IDD iranyelv 29. cikkét.

18 Az Iranyelvtervezet az IDD iranyelvet 1j 23. cikk (1) bekezdéssel egésziti ki.

19 Az Iranyelvtervezet a MiFID I iranyelvet (1j 24b. cikkel egésziti ki.

20 Az Iranyelvtervezet az IDD irdnyelv 29. cikkének (1) bekezdését modositja.

2L Az Irdnyelvtervezet az IDD iranyelvet (1j (8a) bekezdéssel egésziti ki.

22 Az Irdnyelvtervezet toroIné a jelenlegi Szolvencia II iranyelv 183., 184. és 185. cikkét.

2 Ez az 1, felhasznalobarat dokumentum kiegésziti a mar meglévd biztositasi termékismertetét a nem-
életbiztositasi termékek esetén, illetve a PRIPP rendelet szerinti termékekkel kapcsolatos kiemelt informaciokat
tartalmazé dokumentumot a biztositasi alaptl befektetési termékek esetén a kdnnyebb atlathatdsag szempontjabol.

24 Az Iranyelvtervezet 0j 20. és 21. albekezdésekkel egésziti ki az IDD iranyelv 2. cikkének (1) bekezdését.

%5 az unids vagy nemzeti jog altal eldirt kozzétételtdl vagy a 16b. cikkben emlitett pénziigyi oktatasi anyagtol
eltérd olyan informéciok kozzététele, amelyek kozvetleniil vagy kozvetve népszerisitenek biztositasi termékeket
vagy kozvetleniil vagy kozvetve 0sztonzik a biztositasi alapti befektetési termékekbe torténd befektetést, és
amelyet: a) biztositd vagy biztositdskozvetitd, vagy biztositd vagy biztositaskozvetitd altal nem pénzbeli
ellenszolgaltatassal dijazott vagy Osztonzott harmadik fél nydjt; b) természetes vagy jogi személyeknek; c)
barmilyen formaban és eszkozzel.”

446



marketinggyakorlatok?® fogalmat. A MiFID II iranyelv esetében eldirja?’ a befektetési
vallalkozasok szamara, hogy rendelkezniiik kell marketingkozleményekre és -gyakorlatokra
vonatkozé politikaval, ennek megvalosulasat szervezeti és igazgatasi intézkedésekkel®® is
biztositani sziikséges. Ezt a befektetési vallalkozas vezetd testiiletének kell meghataroznia,
jovahagynia ¢és feliigyelnie. Ezen politikdnak a marketingkozleményekkel ¢és a

2 az azonositott

marketinggyakorlatokkal egyetemben Osszeegyeztethetonek kell lennie
célpiaccal. (Megjegyzendd, hogy IDD irdnyelvbe nem vezethetd be ilyen konkrét szervezeti
kovetelmény, mivel maga az iranyelv nem ir el0 részletes szervezeti kovetelményeket a
biztositaskozvetitok szdmara.) Tovabba kotelezettséget ir elé a marketingkdzlemények
egyértelmii felismerhetdségére,®® abbol a célbdl, hogy az adott befektetési véllalkozas, biztosito
vagy biztositaskozvetitd, tovabba a befektetési termék vagy szolgaltatds egyértelmiien
azonosithatd legyen. Végezetiil kiterjeszti®! a mér fenndlld nyilvdantartdsi kételezettséget
minden olyan marketingkdzleményre, amelyet a biztositok, a biztositaskozvetitok, illetve a
befektetési vallalkozasok kozzétesznek, és rendelkezik az illetékes nemzeti hatdsagokat
megilletd sziikséges felhatalmazasrol az idészerli €s hatékony intézkedés meghozataldhoz a

fentebbi kotelezettségek be nem tartdsa esetére.

A tandcsadas elfogultsaganak kezelésére is tartalmaz modositd, illetve 0j rendelkezéseket az
Iranyelvtervezet. Elsddlegesen, mivel a tanacsadési folyamatban az osztonzokre vonatkozd
jelenlegi szabalyok eltérnek a MiFID II és IDD iranyelvekben, ezért az Iranyelvtervezet
bevezet®? konvergencia-kovetelményeket a befektetési termékeket értékesiték Osztonzdinek
kifizetésével kapcsolatban. Tobbek kdzott a MiFID I1 iranyelv tilalmat ir el6 az eléallitok altal
a forgalmazoknak a megbizasok fogadasaval és tovabbitasaval, illetve a megbizasok lakossagi
igyfelek szamara vagy azok nevében torténd végrehajtasaval kapcsolatban fizetett 6sztonzdokre,
amennyiben a befektetési vallalkozas és az iigyfél kozott nem all fenn tandcsadasi kapcsolat.
Az IDD iranyelv szintén tilalmat vezet be a termék eldallitoja altal az értékesitOknek a
biztositasi alapu befektetési termékek tanacsadas nélkiili értékesitésével kapcsolatban fizetett
osztonzokre. Tovabba, szintén az IDD irdnyelvbe a fentebbiekkel dsszhangban biztositékokat™

% valamely biztositd vagy biztositiskdzvetitd, vagy biztositd vagy biztositaskdzvetitd altal nem pénzbeli

ellenszolgaltatassal dijazott vagy 0sztonzott harmadik fél altal alkalmazott olyan stratégia, eszkdz vagy technika,
amelynek célja:

a) marketingkozlemények kozvetlen vagy kozvetett terjesztése; b) marketingk6zlemények hatokorének
bévitése és hatékonysaganak javitasa; c) a biztositok, biztositaskozvetitok vagy biztositasi termékek népszerisitése
barmilyen médon.”

27 Az irdnyelvtervezet modositja a MiFID II iranyelv 9. cikkének (3) bekezdését.

28 Az iranyelvtervezet 0j (3a) bekezdéssel egésziti ki a MiFID I iranyelv 16. cikkét.

2 Az iranyelvtervezet modositja MiFID II iranyelv 24. cikkét.

30 Az iranyelvtervezet 0ij 24c. cikkel egésziti ki a MiFID II iranyelvet, és 26a. cikkel az IDD irdnyelvet.

31 Az iranyelvtervezet modositja a MiFID II iranyelv 24c. cikkének (7) bekezdését és az IDD iranyelv
26a. cikkének (7) bekezdését.

32 Az iranyelvtervezet modositja a MiFID Il irdnyelv 24. cikkét és (1j 24a. cikkel egésziti ki, valamint médositja
az IDD iranyelv 29. cikkét és 11j 29a. cikkel egésziti ki.

3 Az irdnyelvtervezet 1j 29a. cikkel egésziti ki az IDD iranyelvet: “A tagdllamok biztositjdk, hogy a
biztositaskozvetitok vagy biztositok a biztositasi alapi befektetési termékek 30. cikk (1) bekezdésével
Osszhangban torténd értékesitésekor csak azzal a feltétellel kaphassanak harmadik féltél vagy fizethessenek
harmadik fél részére dijakat vagy juttatdsokat, ha ezek a biztositaskozvetitOk vagy biztositok gondoskodnak arrdl,
hogy az ilyen dijak vagy juttatdsok elfogadasa vagy kifizetése ne gatolja azon kdotelezettségiik teljesitését, hogy
becsiiletesen, tisztességesen, szakszeriien ¢és Tlgyfeleik legjobb érdekeinek megfeleléen jarjanak el. A
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vezet be a tanacsadasos értékesitések soran. Elsddlegesen azzal, hogy az 6sztonzok értékesitoi
elfogaddsa ne gatolja a becsiiletes és szakszerii eljards kovetelményét, valamint, hogy
megfelelden tdjékoztassa az ligyfeleket az 9sztonzok meglétérdl és nagysagarol. Osszhangban
a MiFID II irdnyelvvel, az Iranyelvtervezet az IDD iranyelvbe megkiilonbozteti®* a fiiggetlen
¢s nem fliggetlen alapon nyujtott tanacsadéast. Kotelezové teszi a tagallamok szamdra a
fliggetlen értékesito kategoriat, és fiiggetlen tanacsadas esetén megtiltia 6sztonzok elfogadasat
vagy nyujtasat. Megjegyzendd azonban, hogy e tilalom nem akadalyozza az 0sztonzok
elfogadasat a nyujtott tanacsadassal kapcsolatban, ha a biztositas értékesitdje a tanacsadast nem
Hfuggetlenként” végzi, és az ligyfeleket tdjékoztatja az 0sztonzokrdl is. A tandcsadas
mindségének javitdasa érdekében is javasol modositasokat®™ azaltal, hogy uj, egyértelmii
kritériumokat tartalmazo tesztet vezetnek be, amelyet MiFID- és IDD iranyelvekben egyarant
alkalmazni kell. Az uj teszt, az ,,ligyfél legjobb érdekének” kiteljesitésére iranyul, és felvaltja a
MiFID II iranyelv jelenlegi ,,mindség javitdsara” és az IDD irdnyelv jelenlegi ,.kéaros hatas
elkeriilésére” iranyuld tesztjeit. Az ligyfelek legjobb érdekeinek megfeleléen a pénziigyi
tanacsadoknak legaldbb a kovetkezdket kell teljesiteniiik: i. megfeleld pénziigyi termékek
értekelésére alapozott tandcsadas; ii. a legkoltséghatékonyabb pénziigyi termék ajanlasa; €s iii.
legalabb egy olyan pénziigyi termék kiajanlasa, amely nem eredményez az ligyfél befektetési
célkitlizéseinél tobb koltséget. Ez pontositja a biztositd és biztositaskdzvetitdk arra irdnyulod
kotelezettségét, hogy biztositsak a biztositasi alapu befektetési termékben foglalt biztositasi
fedezet 6sszhangjat az ligyfél igényeivel és sziikségleteivel.

Az Iranyelvtervezet modositja a termékfeliigyeleti és -iranyitasi szabadlyokat is, a megfeleld
ar—érték arany megteremtése céljabol, azaz, hogy a befektetési termékek megfeleld értéket

t36 ir elé

biztositsanak a lakossagi befektetok pénzéért cserébe. Elsdként 1) kovetelményeke
azért, hogy a befektetési és biztositasi termékek eldallitoinak olyan drazasi folyamatot kelljen
meghatdrozniuk, amely lehetdvé teszi valamennyi koltség és dij azonositasat, valamint annak
értekelését, hogy ezek a koltségek és dijak veszélyeztetik-e a termék varhato értéket. Ezt a
kovetelményt az AEKBYV iranyelvbe,* illetve az ABAK irdnyelvbe®® is beépiti, azaltal, hogy
az ESMA-nak és az EIOPA-nak ki kell dolgoznia referenciamutatokat®® a koltségekrdl és a
teljesitményrdl, amelyekkel az eldallitoknak forgalomba hozatal eldtt 6ssze kell hasonlitaniuk

termékeiket, €s nem lehet olyan terméket jovahagyni, amely ezektdl eltér. A referenciamutatok

biztositaskozvetitoknek és biztositoknak a 29. cikkel dsszhangban kozz¢ kell tenniiik az ilyen harmadik fél altal
teljesitett kifizetések meglétét, jellegét és Gsszegét.”

34 Az Irdnyelvtervezet modositja az IDD iranyelv 29. cikkét.

% Az Iranyelvtervezet modositasokat fiiz a MiFID 11 iranyelv 24. cikkének (1a) bekezdéséhez és uj 29b. cikkel
egésziti ki az IDD iranyelvet, illetve modositja az IDD-iranyelv 30. cikkét is.

3 Az Iranyelvtervezet atstrukturdlja a MiFID II irdnyelv 16. cikkét, és az IDD irdnyelv 25. cikkét

37 Az Iranyelvtervezet 0j bekezdéseket vezet be az AEKBV iranyelvbe: 14. cikk (1a)—(1e) bekezdése.

38 Az Iranyelvtervezet 0j bekezdéseket vezet be az ABAK iranyelvbe: 12. cikk (1a)—(1e) bekezdése.

39 Az 4razasi folyamat referenciamutatéinak az dsszehasonlitds eszkdzeként objektivnek kell lenniiik, mind az
eléallitas, mind a forgalmazas szintjén, igy az attdl torténd eltérés esetén vélelmezhetd, hogy a koltségek és dijak
taul magasak, és a termék ar—érték ardnya nem megfeleld. Eltérés esetén Ujabb vizsgalat sziikséges annak
eldontésére, hogy a koltségek és dijak mégis indokoltak és aranyosak-e. Ha ez nem bizonyosodik be, a befektetési
termék nem hagyhat6 jova. Amennyiben az adott termék nem rendelkezik relevans referenciamutatokkal, az még
nem mentesiti az eléallitoit az indokolt és transzparens koltségfeltiintetés alol.
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kidolgozasa érdekében az eldallitoknak és az illetékes nemzeti hatdsagoknak jelentést kell
tenniiik*® a termékek koltségeire, dijaira és teljesitményére vonatkozo adatokrol.

Masodsorban, a fenti eldallitoi értékelés kiegészitéseként 1) kdvetelmény jelenik meg a
forgalmazok®* szamara is, abbol a célbol, hogy szamszertiisitsék a forgalmazasi koltségeket, és
végezzenek atfogd arértékelését a koltségrol és teljesitményrdl, figyelembe véve az eldallitok
megel6zd értékelését. A fenti MiFID 11 iranyelvmodositas*? a forgalmazok szamara szintén
jelentéstételi kotelezettséget keletkeztet, ellenben ez nem jelenik meg az IDD iranyelvben,
mivel a biztositok jellemzden teljes ellendrzéssel rendelkeznek az iigyfélnek felszamitott
koltségek felett, beleértve az értékesitési koltségeket is, ezért a jelentéstételi kotelezettség mar
az eldallitdé szintjén megjelenik. Tovabba a befektetési vallalkozasoknak, biztositoknak és
biztositaskozvetitdknek nyilvdntartast kell vezetniiik® az altaluk végzett értékelésekrél, mind
az eléallitd, mind a forgalmazé szintjén. Végezetiil pedig az Iranyelvtervezet egységes
keretrendszert vezet be** az AEKBV- és az ABAK-termékekkel kapcsolatban, amelyek
meghatérozzak a koltségek indokoltsaganak® feltételeit.

Az Iranyelvtervezet 0j rendelkezéseket fogalmaz meg annak biztositdsdra, hogy az
alkalmassagi és megfeleldségi vizsgélatok jobban igazodjanak a lakossagi befekteték valodi
igényeihez. Ezért elsddlegesen modositja®® a MIFID- és az IDD-iranyelveket, ezéltal
egyértelmiibbé teszi az ajanlat alkalmassaganak, vagy a pénziigyi termék megfeleldségének
értékelésére vonatkozo kovetelményeket. Az alkalmassag ¢s megfeleloség értékelését kelld
idében kell elvégezni, €s az ligyfél rendelkezésére kell bocsatani az alkalmassagi értékelésrol
sz010 jelentést, azért, hogy az ligyfelek sziikség esetén tovabbi felvilagositast kérhessenek és
kaphassanak még a szolgaltatas nyujtasa, vagy ajanlati kotottség elott. Tovabba az értékelést ki
kell terjeszteni a veszteségviselési képesség és a kockazattiirés felmérésére is, és a negativ
megfeleldségi értékeléskor a kozvetitd csak az ligyfél kifejezett kérésére hajthatja végre az
ligyletet. Az Iranyelvtervezet bevezeti azt a lehetdséget’ is, hogy a fiiggetlen tanacsadok a
tanacsadast diverzifikalt, és nem Osszetett pénziligyi eszkozok kérére korlatozzak. E termékek
esetében a forgalmazok az ligyfelekre vonatkozo informaciok szlikebb kore alapjan végezhetik
el az alkalmassag értékelését, mivel nincs sziikség az igyfelek ismereteinek értékelésére.

40 az iranyelvtervezet modositisokat vezet be mind a MiFID II iranyelv, mind az IDD irdnyelv, mind az

AEKBYV iranyelv végezetiil pedig az ABAK iranyelv tekintetében is.

41 A forgalmazo kifejezés csupan a MiFID II iranyelv és az IDD Irdnyelv esetén jelenik meg, viszont hasonld
jelentéstételi kitelezettséget jelent az AEKBV vagy ABAK termék el6allit6tol eltérd villalkozdsok dltal eléallitott
lakossagi befektetési csomagtermékek, illetve biztositasi alapt befektetési termékek forgalmazoi szamara is.

42 Az iranyelvtervezet 1j 16-a. cikk (4)-(5) bekezdést vezeti be a MiFID 1I iranyelvbe.

43 Az iranyelvtervezet 0j 16-a. cikk (7) bekezdést vezet be a MiFID 1II iranyelvbe és 25. cikk (7) bekezdést az
IDD iranyelvbe.

4 Az irdnyelvtervezet 01j szabalyokat, az (1a) — (1) bekezdések, vezet be: az AEKBYV iranyelv 14. cikkébe, és
az ABAK iranyelv 12. cikkébe is 0j (1a) — (1f) bekezdések keriilnek.

4 Indokolt koltségnek tekintendSk az alabbi feltételeknek megfeleld koltségek:

a) a koltségek Osszhangban vannak az (...) emlitett tajékoztatoban és az (...) emlitett kiemelt befektetdi
informécidkban szerepld kozzétételekkel;
célkitlizésével 6sszhangban mitkodhessen, vagy hogy teljesithesse a szabalyozoi kovetelményeket;

c) a koltségeket a befektetok oly mddon viselik, amely biztositja a befektetokkel szembeni tisztességes
banasmodot.”

46 Az iranyelvtervezet modositja a MiFID II iranyelv 25. cikkét és az IDD iranyelv 30. cikkét.

47 Az iranyelvtervezet az IDD irdnyelv 24. cikk (4) bekezdés a) pontjat iv. alponttal egésziti ki.
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Az Iranyelvtervezet modosité szabalyokat vezet be a befektetési tandcsadok szakmai
szinvonalanak novelésére is. A feliilvizsgalt szabalyok célja a befektetési és biztositasi
tanacsadok ismereteire €s szakértelmére vonatkoz6, meghatarozott kévetelmények megerdsitése
és Osszehangoldsa®®, ezért tobbek kozott az IDD iranyelvben mar meglévé kovetelménnyel
Osszhangban a MiFID II iranyelvbe is bekeriil a folyamatos szakmai képzésre vonatkozd
minimumkovetelmény, illetve az IDD iranyelvben megtorténik az ismeretekre ¢&s
kompetenciara vonatkozo kovetelmények szigoritasa és 6sszehangolésa, és ezeket megfelelési
bizonyitvannyal sziikséges igazolni.

Az Irényelvtervezet az ligyfélbesorolds szempontjabol enyhiti a szakmai befektetonek
tekinthetd iigyfelek azonositisara vonatkozo kritériumokat*®, a megfelelébb besorolas és az
adminisztrativ terhek csokkentése érdekében. Ezek kozott szerepel a vagyonra vonatkozo
kritérium 500 000 EUR-r61 250 000 EUR-ra valdé csOkkentése, valamint a modositasok
lehetové teszik a jogi személyek szamara is, hogy kérésre szakmai befektetonek mindsiiljenek
azaltal, hogy a mérlegf6dsszegre, a nettd arbevételre és a sajat tOkére vonatkozd bizonyos
kritériumokat teljesitenek. Megjegyzendd, hogy az IDD iranyelvben nincs sziikség ilyen jellegii
enyhitésre, mivel minden biztositasi alapu befektetési termék lakossagi terméknek mindsiil,

ezért nem irhato el szakmai befektetd besorolas.

Az Iranyelvtervezet rendelkezéseket tartalmaz a feliigyeleti jogérvényesités megerdsitésrol,
kifejezetten a digitalis csatorndkkal és a hatarokon atnyald szolgaltatdsnyujtassal
osszefiiggésben. Ezért elsddlegesen lehetdvé teszi® a feliigyeleti eszkozok hasznalatat és a gyors
fellépést a nemzeti feliigyeleti hatdsdgok részére a megtévesztd marketinggyakorlatokkal
szemben (ilyen tobbek kozott a befektetdvédelmet veszélyezteté weboldalakhoz vald
hozzaférés korlatozasa és a probavasarlas elvégzése). Az IDD irdnyelvbe® pedig részletes listat
iktat be azokrol a hataskorokrdl, amelyekkel az illetékes nemzeti hatosdgoknak rendelkezniiik
kell a feladataik ellatdsahoz, ez a rendelkezés fokozza a MiFID II irdnyelvvel valo 6sszhangot
is. Tovdbba a nemzeti hatosigoknak megfelels eljardsokkal®® kell rendelkezniiik a nem
engedélyezett befektetési szolgaltatasok vagy tevékenységek nyujtasanak megakadalyozasara,
¢s informdacids csatornak létrehozasdra az azokat igénybe vevOk értesitésére ¢&s
figyelmeztetésére. Masodsorban pedig jelentéstételre kotelezi a befektetési vallalkozasokat és
a biztositasértékesitdket a hatdron atnytl6 tevékenységiikkel kapcsolatban®®. (Megjegyzends,
hogy ez véarhatéan nagymértékben eldsegiti majd az illetékes nemzeti hatdésagok és az ESMA
és/vagy az EIOPA munkédjat, mivel jobban atlathat6é a hatdrokon atnytld szolgaltatasnyujtas
mértéke és teriilete, amelyekre a feliigyeletnek Gsszpontositania kell.) Tovabba az illetékes
nemzeti hatosagok és az eurdpai feliigyeleti hatosagok kozotti szorosabb egyiittmitkddést

48 Az Iranyelvtervezet modositasokat javasol a MiFID Il iranyelv 24d. cikkére, valamint bevezeti az V.
mellékletet “az ismeretekre és szakértelemre vonatkozo minimumkovetelmények” cimmel, illetve az IDD iranyelv
10. cikkére és 1. mellékletére vonatkozoan is.

49 Az Irdnyelvtervezet modositja a MiFID II irdnyelv I1. mellékletét.

%0 Az Irdnyelvtervezet moédositja a MIiFID II iranyelv 69. cikkét, illetve az IDD iranyelv 12. cikkének
(3) bekezdését.

51 Az Iranyelvtervezet médositja IDD iranyelv 12. cikkének (3) bekezdését.

52 Az Tranyelvtervezet 01j Sa. cikkel egésziti ki a MiFID II irdnyelvet, és 0j 35a. cikkel egésziti ki az IDD
iranyelvet.

58 Az Iranyelvtervezet (1j 35a. cikkel egésziti ki a MiFID II irdnyelvet, és 0 9a. cikkel egésziti ki az IDD
iranyelvet
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elosegitd egyiittmitkodési forum®* létrehozasardl is rendelkezik az iranyelvtervezet. A mar
meglévé rendelkezések modositasat™ javasolja abbol a célbol is, hogy gyorsabb lehessen a
nemzeti hatésagok kozotti egyiittmiikodeés és az informacidcesere. Végezetiil pedig kiegésziti a
MiFID II iranyelvet®® annak érdekében, hogy az ESMA vagy barmely fogado tagallam kérhesse
a székhely szerinti tagallamtol az adott vallalkozas engedélyezési feltételeinek feliilvizsgalatat.

Végezetiil, pedig az Iranyelvtervezet egy-egy mondattal kiegésziti a MiFID- és az IDD
iranyelveket®’ a pénziigyi mitveltség elémozditasat>® céljabol.

4. A Rendelet-tervezet

A Rendelet-tervezet kiegésziti®® a PRIIP-rendeletet a ,,termék rovid attekintése” résszel, ami
tervezetten kiemelt informaciokat fog tartalmazni a termékr6l a jobb atlathatosag érdekében.
Ezek tobbek kozott informaciot tartalmaznak a befektetési termék tipusarol, koltségeirdl és
kockézatossaganak szintjérdl, az ajanlott tartasi idérél. Tovabba, beilleszti®® a |, Kornyezeti
szempontbol mennyire fenntarthaté ez a termék?” cimi 0j szakaszt a kiemelt informéaciokat
tartalmazo dokumentumba. Mivel a lakossagi befektetok rendelkezésére fognak allni a relevans
befektetési termék fenntarthatdsagi profiljanak kulcsfontossagli informacioi, ezért kivenné a
nwbefektetési terméek altal elérni kivant kérnyezeti és tarsadalmi célkitiizésekre valo hivatkozas™
szakaszt, ezt valtana fel az j szakasz.

Bevezeti®® az elektronikus formatum fogalommeghatarozasat a Rendeletbe, megallapitva
azt, hogy elényben Kell részesiteni a kiemelt informaciokat tartalmaz6é dokumentumok
elektronikus formatumat. Ugyanakkor, ha az tigyfél kéri a papiralapu dokumentumot, agy azt
ingyenesen a rendelkezésére kell bocsatani, a MiFID- és az IDD iranyelvek bevalt gyakorlataira
épitve. Végezetiill megbizza az eurdpai feliigyeleti hatdésagokat az ilyen megjelenités
feltételeinek és a szabalyozastechnikai sztenderdjeinek kidolgozasaval.

% Az Iranyelvtervezet Uj 87a. cikkel egésziti ki a MiFID II irdnyelvet, és 0j 12b. cikkel egésziti ki az IDD
iranyelvet

5 Az Iranyelvtervezet modositja a MiFID 11 irdnyelv 86. cikkét és az IDD iranyelv 5., 8. és 9. cikkét.

% Az Irdnyelvtervezet 0j bekezdéssel, a (3) és (4) bekezdéssel egésziti ki a MiFID I iranyelv 21. cikkét.

5" Az Iranyelvtervezet Gj 88a. cikkel egésziti ki a MiFID II irdnyelvet, és 0ij 16a. cikkel egésziti ki az IDD
iranyelvet is.

% Az Iranyelvtervezet vonatkozd részei igy rendelkeznek: .4 tagdllamok elémozditidk azokat az
intézkedéseket, amelyek tamogatjiak a lakossagi iigyfelek és leendd lakossagi tigyfelek felelésségteljes
befektetésekkel (/ biztositasi termékek megvasarlasaval) kapcsolatos oktatdsat a befektetési szolgaltatasok vagy
kiegészité szolgaltatasok igéenybevételekor.”

59 A Rendelettervezet kiegésziti a PRIIP rendelet 8. cikk (3) bekezdését.

80 A Rendelettervezet beilleszt a PRIIP rendeletbe egy 1j pontot 8. cikk (4) bekezdés ga. pontjaként.

61 A Rendelettervezet kiegésziti a PRIIP rendelet 4. cikk b) bekezdésének 7a. pontjat, illetve, beilleszti az
elektronikus formatum fogalommeghatarozasat a rendelet 14. cikkébe.
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5. Osszefoglalas

A lakossagi befektetési szabalyok nemzeti kiilonbségei torzulasokat okoznak a belsé piacon,
emiatt sziikséges a problémak kezelése unids szinten. Noha mar jelenleg is kiterjedt a pénziigyi
szektorban az unios szabalyozas, azonban valtozatlanul fennallnak akadalyok a hataron ativeld
lakossagi befektetések

uniés tokepiacok is.
Az is elmondhaté a
javaslatokrol,  hogy EFFICIENCY f

Osszhangban vannak

mind a  digitalis

pénziigyi szolgaltatasok terén eddig elvégzett bizottsagi munkaval, mind az elvarhato
fogyasztovédelem magas szintjével, mind pedig a To6kepiaci Unid ,,emberkdzpontu
gazdasagra” iranyulo célkitlizésével is.

Megjegyzendd azonban, hogy noha mind a Tékepiaci Uniorol szolo stratégia, mind pedig a
nyilvanos konzultacio nevesiti a pénziigyi miiveltség novelését, mint f6 célkitlizést, a modositd
javaslatok mégsem tartalmaznak rendelkezéseket errél, csupan a tagallamokra telepitik ennek
a feleloségét. Feltehetéen ennek oka az, hogy mind az iranyelvek, mind pedig a rendelet a
tokepiacok kiilonbozo, specidlis szegmensét szabalyozzak, ahova nem lehetséges ilyen
altalanos szabalyokat beilleszteni. A tagallamokra telepitett felelosség kétségkiviil a kevésbé
konfliktusos ut, ellenben a pénziigyi miiveltség tagallamonként eltérd foka® egyértelmiien
akadalya a tOkepiaci unionak. Ezért lenne tdvozlendé egy eurdpai Keretrendszer (akar
iranyelvi) lefektetése az unids polgarsag pénziigyi miveltségének elvart fokarol és annak
megvalosulasardl (akar itemtervérél). A masik at, ami az uniés jogalkotas el6tt all, az a
tagallam-specifikus ajanlasok vagy a tagallamoknak nyujtott technikai tdmogatasi eszkdzok5
(tovabbiakban: TSI). Arra lattunk példat a Tanacs méjusi kdvetkeztetésében,®® hogy jelenleg

™~ NEEDS: Need to ensure that the int rou C
” a financ I n
elétt.  Ezeket az
. OBJECTIVES: Improve consume: f -3
r
akadalyokat hivatott :
b
az Omnlbusz_lrényelv — e awetiziy
Inputs Activities | Outputs Results Impacts '
A w | |
€S a I‘CndeletteI‘VeZCt ¢ Legal framework: EU level supervision by : Products' design is in line Improved marketsin :
. ’ E 8 MiFID I ESMA and EIOPA 1 with an intended target Products match the needs terms of :
csOkkenteni. Igy 41 & /oo 1 market of the target market H
« ; National level supervision 1 higher quality :
r 4 62 o o Guidelines of: : Products are tested and Tested and approved products |
Varhatoal'l nonit fog a Y ESMAand EIOPA Manufacturers: | approved products have higher :
” . - Define target market : quality higher share of |
tokeplacokba Vetett - Design of product : Products in the market are consumers with :
approval process | reviewed to be consistent Products are regularly suitable and less 1
: 4 14 Regularly review of | with the needs of target reviewed and remain costly products !
blzalom5 €S ezaltal financial instruments : market relevant :
o1 o - Provide product | :
feJ lodnl fO gnak az information to : istributors obtain all Distributors can better 1
— distributors 1 relevant information match the products to :
: customers 1
1 I
]

» . 1

Source: Commission services

62 Commission staff working document Executive Summary of Impact Assessment Report: Accompanying the
document Proposal for a Directive of the European Parliament and of the Council amending Directives (EU)
2009/65/EC, 2009/138/EC, 2011/61/EU, 2014/65/EU and 2016/97 as regards the Union retail investor protection
rules and Regulation of the European Parliament and of the Council amending Regulation (EU) No 1286/2014 as
regards the modernization of the key information document (SWD/2023/279 final)

8 Példanak okaért a 2023-as Eurobarométer-felmérés: https:/europa.eu/eurobarometer/surveys/
detail/2666?¢etrans=hu (2024.06.14.)

5 Ahogy ez lathaté volt 2020-ban, Ausztridban a lakossag pénziigyi miiveltségének ndvelésére vonatkozo
nemzeti stratégia elfogadasanal.

85 A Tanécs kovetkeztetései a pénziigyi miiveltségrél (9930/24), Briisszel, 2014. majus 14.
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csupan ez utobbi forgatokonyv fog megvaldsulni, mivel maga a kovetkeztetés tovabbra is a
tagallamokra telepiti a pénziigyi miiveltség elémozditasat, és kovetkez6 1épésként hivja fel a
Bizottsagot a cselekvésre (pénziigyi miiveltség szintjének mérése €s monitorozasa,
kompetenciakeretek elterjedésének elomozditasa és a bevalt gyakorlatok cseréjének
megkonnyitése, technikai tdmogatéasi eszkdz nyujtasa).

*k*k

THE PROVISIONS OF RETAIL INVESTMENT STRATEGY

Retail financial services are regulated differently in Member States of the European Union,
however service providing does not stop at national borders. It results obstacle before free
movement of capital, this is the reason why the European legislative bodies continuously
develop the integration and convergence to promote a competitive and safe European retail
financial services market. Although, there are numerous already taken measures, especially
because of the Capital Market Union (CMU), there are still aspects to be ameliorated. That
leads the way to the Commission’s new legislative package: the Retail Investment Strategy. It
fits to the recent developments such as regulating FinTech companies, digitalization and
marketing advertising, yet unique, hence contains regulatory amendments for the more
comprehensive arrangement of the different directives and regulation to maintain the consumer
protection at its highest level and provide transparency. Amendments target the respective
products, or service providers, and avoid general provisions. It might be the reason why even
though the main identified barrier before free movement of capital is the different level of
financial literacy amongst European citizens, the proposed modifications leave the regulatory
freedom and responsibility for the Member States.
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