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A TOKE SZABAD MOZGASA

A t6ke szabad mozgasa az unids egységes piac négy alapvet6 szabadsaganak
egyike. A tbke szabad mozgasa nemcsak a legujabb, hanem — mivel egyedulallé
modon harmadik orszagokra is kiterjed — a legszélesebb korl alapveté szabadsag
is. A t6kearamlasokat fokozatosan liberalizaltak. A Maastrichti Szerzédés 2004 eleje
oOta tiltja a tbkemozgasok és fizetési miiveletek korlatozasat mind a tagallamok, mind
a harmadik orszagok kozott, bar vannak kivételek.

JOGALAP
Az Eurépai Unié miikddésérdl szolo szerzé6dés (EUMSZ) 63—-66. cikke.
CELKITUZESEK

A tagallamok, valamint a tagallamok és harmadik orszagok kozotti t6kemozgas
mindenféle korlatozasat meg kell szuntetni, bizonyos korilmények kézott azonban
kivételt lehet tenni. A t6ke szabad mozgasa tamogatja az egységes piacot és kiegésziti
a masik harom szabadsagot. A gazdasagi fejlédést is 6sztonzi azaltal, hogy lehetbvé
teszi a hatékony t6kebefektetést és elémozditja az euré mint nemzetkozi valuta
hasznalatat, hozzajarulva ezzel az EU globalis szerepl6ként valo fellépéséhez. Ez
a gazdasagi és monetaris unié fejlédése és az eurd bevezetése szempontjabdl is
nélkulézhetetlen volt.

EREDMENYEK

A. Kezdeti prébalkozasok (a belsé piac el6tt)

Az els6 kdzossegi intézkedések hatalya korlatozott volt. A Romai Szerzédés (1957)
azt irta eld, hogy tagallamoknak a korlatozasokat csak a k6zds piac mikodéséhez
szukséges mértékben kell eltorolniik. Az 1960-as, 1962-ben mddositott elsd tékepiaci
iranyelv felszamolt bizonyos tipusu kereskedelmi és a magantéke mozgasat érintd
korlatozasokat, példaul az ingatlanvasarlasokkal, a kereskedelmi Ugyletek rovid-
vagy kozéptavu hitelezésével és a té6zsdén forgalmazott értékpapirok vasarlasaval
kapcsolatosan. A tagallamok kozul néhanyan (példaul Németorszag és a Benelux
allamok) tovabbléptek, és egyoldali nemzeti intézkedéseket vezettek be, ezaltal
gyakorlatilag minden korlatozast megszintettek a tékemozgasokra vonatkozoan.
1972-ben ezt a nemzetkozi tbkearamlasokrdl szol6 ujabb iranyelv kovette.
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B. Tovabbi el6relépések és altalanos liberalizacio a belsé piac érdekében

Az els6 tbkepiaci iranyelv 1985-0s és 1986-0os moddositasai tobbek kozott a
kereskedelmi Ugyletek hosszu tavu hitelezése és a tézsdén kivil forgalmazott
értékpapirok terén lenditették elére a liberalizaciét. Egy 1988-as tanacsi iranyelv
teljies meértékben liberalizalta a tékemozgasokat, és 1990. julius 1-jei hatallyal
a tékemozgasra vonatkozé minden, még fennalld korlatozast megszintetett a
tagallamok lakosai kozott. Tovabba célul tizte ki a harmadik orszagokat is érinto
tékemozgasok hasonlé moédon tortend liberalizalasat.

C. Avégleges rendszer
1.  Alapelv

A Maastrichti Szerz6dés a szerz6désben meghatarozott szabadsagok egyikeként
bevezette a tbke szabad mozgasat. Ma az EUMSZ 63. cikke a tagallamok kozotti,
valamint a tagallamok és harmadik orszagok kozotti tbkemozgasra és fizetési
miveletekre vonatkozé minden korlatozast megtilt. Az Eurdpai Unié Birésaganak
feladata a t6ke szabad mozgasahoz kapcsolddd rendelkezések értelmezése, és a
terlletnek nagy kiterjedés(i az esetjoga. Azokban az esetekben, amikor a tagallamok
indokolatlanul korlatozzak a téke szabad mozgasat, az EUMSZ 258-260. cikke szerinti
szokasos kotelezettségszegési eljarast kell alkalmazni.

2. Kivételek és indokolt korlatozasok

A kivételek nagyrészt harmadik orszagokkal kapcsolatos t6kemozgasokra
korlatozodnak (EUMSZ 64. cikke). Azon lehet6ségen tul, hogy a tagallamok
fenntarthatnak a kozvetlen befektetésekre és bizonyos egyéb ugyletekre vonatkozé,
egy adott idépontban mar létez6 korlatozasokat, a Tanacs az Eurdpai Parlamenttel
folytatott konzultaciot kovet6en egyhangulag olyan intézkedéseket is elfogadhat,
amelyek visszalépést jelentenek a harmadik orszagokkal kapcsolatos tokemozgasok
liberalizaciojaban. A Tanacs és az Europai Parlament emellett jogszabalyokat fogadhat
el a kozvetlen befektetéssel, a letelepedéssel, a pénzugyi szolgaltatasok nyujtasaval
vagy eértékpapirok tdkepiacokra torténd bevezetésével kapcsolatban. Az EUMSZ
66. cikke a harmadik orszagokkal szembeni védintézkedésekkel foglalkozik, melyek
hat honapos id6szakra korlatozédnak.

A tbkemozgassal kapcsolatos — ideértve az Union bellli tékemozgasokat — egyeduli
indokolt altalanos korlatozasokat, az EUMSZ 65. cikke régziti, Ezek a kdvetkez6k:
i. @a nemzeti jog megsertésének megakadalyozasara iranyuld intézkedések, kuldndsen
az adozas és a pénzlgyi szolgaltatasok prudencialis feligyelete terén; ii. a
tbkemozgasok igazgatasi vagy statisztikai célu bejelentésére vonatkozo eljarasok;
és iii. a kozrend vagy a kozbiztonsag altal indokolt intézkedések. Ez utdbbira
hivatkoztak az eurdpai allamaddssag-valsag soran, amikor 2013-ban Ciprus és
2015-ben Gorogorszag kénytelen volt tékekorlatozasokat bevezetni a téke tulzott
mértékl kiaramlasanak megakadalyozasa érdekében. Ciprus 2015-ben, Goérégorszag
pedig 2019-ben megszintetett minden még fennallo tdékekorlatozast. A digitalis
pénzugyi szolgaltatasok, kulondsen a blokklanc-alapu kriptovalutak megjelenése
megkérddjelezheti a tbke szabad mozgasat biztositd jelenlegi koncepcidkat.
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Az EUMSZ 144. cikke lehetbvé teszi, hogy a fizetési meérlegre vonatkozd
segitségnyujtasi programok keretében a fizetési mérleggel kapcsolatos
védintézkedéseket hozzanak, amikor a bels6é piac mikodése veszélyben van, vagy
hirtelen valsaghelyzet alakul ki. E védzaradek csak az euroovezeten kivuli tagallamok
esetében alkalmazhato.

Végul,azEUMSZ 75. és 215. cikke értelmében a terrorizmus megelézése és leklizdése
erdekében vagy a kozos kul- és biztonsagpolitika keretében hozott hatarozatok alapjan
pénzugyi szankcidkat lehet bevezetni. A toke szabad mozgasat korlatozzak az ukrajnai
invaziot kovetéen Oroszorszag ellen bevezetett gazdasagi szankciok.

3. Fizetési miveletek

Az EUMSZ 63. cikkének (2) bekezdése ugy rendelkezik, hogy ,tilos a tagallamok,
valamint a tagallamok és harmadik orszagok kozotti fizetési miiveletekre vonatkozé
minden korlatozas”.

2001-ben elfogadtak egy rendeletet a belfdldi és a hatarokon atnyuld fizetések
koltségeinek harmonizalasara az eurédvezeten belul. 2009-ben ezt hatalyon kivdl
helyezték és uj rendelettel valtottak fel, ami elényodkkel jart a polgarok szamara
azaltal, hogy gyakorlatilag nullara csdokkentették az euréban torténd, hatarokon atnyuld
fizetések dijait. A rendeletet ezt kovetéen 2021-ben hatalyon kivil helyezték és uj
rendelettel valtottak fel azzal a céllal, hogy csokkentsék az eurodvezeten bellli és kivili
tagallamok kozaotti, hatarokon atnyulo fizetések dijait.

A fizetési szolgaltatasokroél szol6 iranyelv szolgalt jogalapul a valamennyi unios fizetési
szolgaltatasra alkalmazandd szabalyok kialakitasahoz, hogy a hatarokon atnyulo
fizetések olyan egyszerlivé, hatékonnya és biztonsagossa valjanak, mint amilyenek
a ,nemzeti” fizetések a tagallamokon belll, valamint hogy a nagyobb verseny révén
néjon a hatékonysag és csokkenjenek a koltségek azaltal, hogy uj belépbk szamara
is megnyitjak a pénzforgalmi piacokat. A fizetési szolgaltatasokrol sz6l6 iranyelv
meghatarozta az eurdpai banki és fizetési agazat kezdeményezéséhez, az egyseges
eurofizetési térséghez (SEPA) szikséges keretet. A SEPA-eszk6zok rendelkezésre
alltak, de azokat 2010 végeig nem nagyon hasznaltak. Ezért 2012-ben elfogadtak egy
rendeletet, amely az egész EU-ban alkalmazandd végsd hataridéket tizott ki a régi
nemzeti atutalasoknak és beszedéseknek az uj SEPA-eszkdzokkel vald kivaltasara.
2015-ben a tarsjogalkotok elfogadtak a fizetési szolgaltatasokrol szélo felulvizsgalt
iranyelvet, amely hatalyon kivul helyezte a korabbi iranyelvet. Az Uj iranyelv fokozza az
atlathatosagot és a fogyasztdok védelmét és hozzaigazitja a szabalyokat az innovativ
pénzforgalmi szolgaltatasokhoz, beleértve az internetes és mobilfizetést is. Az iranyelv
2016. januar 12-én lépett hatalyba, és 2018. januar 13-atél kell alkalmazni.

D. Tovabbi fejlemények

A tékearamlas Unidban valo liberalizalasa terén elért elGrelépések ellenére
a tékepiacok nagy mértékben széttoredezettek maradtak. A Bizottsag
2015 szeptemberében az eurdpai beruhazasi tervre épitve elinditotta kiemelt
kezdeményezését: T6kepiaci unido Ez szamos olyan intézkedést tartalmaz, amelynek
célja, hogy 2019-ig Iétrejojjon egy valdban integralt egységes tbkepiac. A tbkepiaci
unio cselekvési tervének félidés felllvizsgalatat 2017 juniusaban tették kozzé. Emellett
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a Bizottsag és a tagallamok jelenleg is dolgoznak a hatarokon atnyuld befektetések
el6tt all6 azon akadalyok megszuntetésén, amelyek nemzeti hataskorbe tartoznak. E
kérdéskor vizsgalatara létrehoztak a tbke szabad mozgasanak akadalyaival foglalkozé
szakert6i csoportot. 2017 marciusaban a szakértdi csoport munkajanak nyoman
a Bizottsag kozzétett egy jelentést, amely felvazolja a helyzetet a tagallamokban.
2019 marciusaban a Bizottsag kiadta a ,TOkepiaci unié: az er6s gazdasagi és
monetaris unidt szolgald egységes tékepiac megteremtése terén elért eredmények”
cimi kozlemeényét. Ezt kovette 2020 szeptemberében a tékepiaci unidra vonatkozo,
masodik cselekvési terv, amely 16 prioritassal rendelkezett.

A Bizottsag tovabbra is dolgozik azon, hogy felszamolja az EU-n belldl még létez6
kétoldalu beruhazasi megallapodasokat, amelyek kozul szamos mar a legutdbbi
bévitési koroket megel6zb6en is hatalyos volt. E tagallamok kozo6tti megallapodasok a
Bizottsag véleménye szerint akadalyozzak az egységes piacot, mivel ellentétesek az
unios jogi kerettel, és at is fedik azt. Példaul a kétoldalu beruhazasi megallapodasokban
szerepl6 valasztottbirésagi mechanizmusok kizarjak a nemzeti birésagokat és
az Europai Unidé Birdsagat is, megakadalyozva az uniés jog alkalmazasat. A
kétoldalu beruhazasi megallapodasok azt is eredményezhetik, hogy az EU-n belul
kétoldalu beruhazasi megallapodasokat koté egyes tagallamok befektet6i kedvez6bb
banasmodban részesllnek. 2019. oktober 24-én megallapodas szuletett, amely
megnyitja az utat a fenti megallapodasok megszuntetése el6tt. 2020. majus 29-én
23 tagallam alairta az unios tagallamok kozotti kétoldalu beruhazasi megallapodasok
megszuntetésérdl szoélo megallapodast. A Bizottsag emellett évente kozzétesz
jelentéseket és tanulmanyokat az EU-n bellli és a globalis t6kearamlasokrol. A
Covid19-valsag idején a pénzugyi rendszerre nehezed6 rendkivuli nyomas ellenére
egyetlen unios tagallam sem folyamodott tOkekorlatozasokhoz a kulfdldre iranyulo
pénzmozgasokat illetéen.

AZ EUROPAI PARLAMENT SZEREPE

A Parlament hatarozottan tamogatja az arra iranyul6 eréfeszitéseket, hogy
0sztonbdzzék a tbkemozgasok liberalizaciojat. Azonban ugy véli, hogy e liberalizacionak
magasabb szintlinek kell lennie az Unién belll, mint az Unidé és a vilag tobbi része
kozott, biztositva, hogy az eurépai megtakaritasokat elsésorban Eurépaban fektessék
be. Ramutat tovabba, hogy az egységes eurdpai pénzigyi piac létrehozasa érdekében
a téke liberalizaciojat a pénzugyi szolgaltatasok teljes kord liberalizalasaval és az
adojog harmonizalasaval kell alatamasztani. A Parlament politikai nyomasanak tudhaté
be, hogy a Bizottsag utjara tudta inditani a belféldi és hatarokon atnyulo fizetések
harmonizalasarol szél6 jogszabalyt.

A Parlament tdamogatta a t6kepiaci unié megvalésitasat. Elfogadott egy allasfoglalast,
amely hangsulyozta, hogy a t6ke Union bellli elosztasanak javitasa érdekében a
piaci résztvevbk szamara egyenld versenyfeltételeket kell biztositani. Az allasfoglalas
felszodlitott a hataron atnyulé finanszirozas meglévé akadalyainak felszamolasara,
killdndsen a kkv-k esetében, és arra, hogy az Eurdpai Ertékpapir-piaci Feliigyeleti
Hatésag (ESMA) vallaljon nagyobb szerepet a felugyeleti konvergencia javitasaban.
2019 aprilisaban a Parlament szamos olyan jogalkotasi aktust fogadott el, amelyek a
tékepiaci unio épitékoveinek szamitanak.
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A témaval kapcsolatos tovabbi informaciokert latogasson el a Gazdasagi és Monetaris
Bizottsag honlapjara.

Christian Scheinert
10/2023

Az Eurdpai Unid ismertetése - 2024 5
www.europarl.europa.eu/factsheets/hu



http://www.europarl.europa.eu/factsheets/hu
https://www.europarl.europa.eu/committees/hu/econ/home/highlights
https://www.europarl.europa.eu/committees/hu/econ/home/highlights

	A tőke szabad mozgása
	Jogalap
	Célkitűzések
	Eredmények
	Az Európai Parlament szerepe


