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BIZOTTSAGI SZOLGALATI MUNKADOKUMENTUM
A HATASVIZSGALATI JELENTES VEZETOI OSSZEFOGLALOJA

amely a kovetkezé dokumentumot kiséri

Javaslat
az Eurdpai Parlament és a Tanacs iranyelve
Az alternativbefektetésialap-kezel6krol szolo, 2011. junius 8-i 2011/61/EU europai
parlamenti és tanacsi iranyelv és az atruhazhato értékpapirokkal foglalkozo kollektiv
befektetési vallalkozasokrdl szo6l6, 2009. julius 13-i 2009/65/EK eurodpai parlamenti és
tanacsi iranyelv médositasarol

[...]

{COM(2021) 721 final} - {SEC(2021) 570 final} - {SWD(2021) 340 final}

HU



Vezetoi osszefoglalo

Hatdsvizsgalat az alternativbefektetésialap-kezel6krél sz6l6, 2011. junius 8-i 2011/61/EU eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelv és az atruhazhatd értékpapirokkal foglalkozd kollektiv befektetési vallalkozasokrdl szdlo,

2009. julius 13-i 2009/65/EK europai parlamenti és tandcsi iranyelv modositasardl szold iranyelvre iranyulod
javaslatrol

A. A fellépés sziikségessége

Miért? Milyen problémat kell megoldani?

A bizottsagi jelentés kbvetkeztetései és az ABAK-iranyelv miikédésérdl folytatott nyilvanos konzultacié soran az
érdekelt felektdl kapott visszajelzések szerint az iranyelv tébbnyire pozitiv hatast gyakorolt az ABA-k belsé
piacanak létrehozasara, lehetévé téve az alapok tevékenységeinek hatékonyabb felvigyazasat és
atlathatésagat, és ezaltal javitva a befekteték védelmét. Ugyanakkor a jelentés és a konzultacié tébb olyan
tertiletet is feltart, ahol célzott fejlesztésekre van sziikség az irdnyelv hatékonyséaganak tovabbi javitasa és azon
teriiletek kezelése érdekében, ahol a felligyeleti hatésagok eltéréen értelmezik a jogszabaly szévegét. Javitani
lehetne a pénziigyi stabilitast fenyegeté kockazatok nyomon kévetését és kezelését, kiilbnésen az eurépai ABA-
piac uj fejleményeivel vagy egyes esetekben alulfejlettségével dsszefiiggésben, ideértve a befektetési alapok
altali kézvetlen hitelnyujtast is. Végezetiil az ABAK-irényelv és az AEKBV-irdnyelv atruhézési szabélyainak
nemzeti értelmezése és alkalmazasa eltér6 azokban az esetekben, amikor a befektetéskezelbk kiszervezik
feladataikat harmadik felekhez, ami aggalyokat vet fel az Eurdpai Unién beliili befektetévédelemmel
kapcsolatban. Ezek a hianyossagok tovabbgylir(izé kockazatokhoz vezethetnek a tagabb pénziigyi rendszerre
nézve, de a felligyeleti hatésagoknak a pénziigyi rendszerben ujonnan felmeriil6 kockazatok azonositaséra és
mérséklésére iranyuld képességét is korlatozhatjak.

Mi e kezdeményezés varhaté eredménye?

E kezdeményezés f6 célja az ABAK-iranyelv hatékonysaganak és jogi miikbdésének javitasa, 6sszhangban
annak els6dleges célkitlizéseivel, vagyis a befektetbvédelemmel, az ABA-k altal az altalanos pénziigyi

az egyseges befektetbvédelmi szabalyokra iranyuld célkitlizéseit a tagallamok egyénileg nem tudjék
megvalésitani. Ezek a piaci hatasok csak unids szintli intézkedésekkel érhetbk el. A szubszidiaritas és az
aranyossag elvével 6sszhangban az ABAK-iranyelv nem lépi tul az ABAK-iranyelv elsé bevezetésekor
meghatarozott célkitlizések eléréséhez sziikséges mértéket.

B. Megoldasok

Milyen jogalkotasi és nem jogalkotasi szakpolitikai alternativak meriiltek fel? Van-e elonyben
részesitett megoldas? Miért?

A fent emlitett célkitlizések elérése érdekében ez a kezdeményezés egy sor szakpolitikai alternativat tar fel, és
meghatarozza az el6nyben részesitett véalasztasi lehetéségeket a kbvetkezd teriileteken: i. harmonizalt
szabalyok bevezetése a kbzvetlen hitelezési teriileten aktiv alapokat (hitelnyujté alapok) kezel6 ABAK-okra
vonatkozoéan; ii. a letétkezelbi szolgaltatasok nyujtasanak javitasa a kisebb piacokon; iii. a bizonyos funkcidkat
harmadik felekre atruhazé alapkezelGkre vonatkozd kdvetelmények egyértelmiibbé tétele; iv. a szabalyozoi
adatszolgaltatas révén gyljtott adatok szintienek javitasa; v. a likviditaskezelési eszkbzb6k rendelkezésre
allasanak harmonizalasa az egész Unidban; és vi. a kbzponti értéktarak bevonéasa a letétkezel6i lancba annak
biztositasa érdekében, hogy a letétkezelSk teljesithessék feladataikat és garantalhassak a befekteték védelmeét.

Elméletileg az Eurépai Ertékpapirpiaci Hatéségot (ESMA) fel lehetett volna kérni, hogy folytassa a feliigyeleti
konvergencia elémozditasat. Felismerték azonban, hogy az ezzel kapcsolatos tanacskozasokon nem sikertilt
kell6 elbrelépést elérni, és normativ erejli kb6zbs standardokra van sziikség.

Ki melyik alternativat tamogatja?

Az EU-ban szdmos allami hatésag tédmogatja a hitelnyujté alapokra vonatkozé kévetelmények
harmonizalasat. A nyilvanos konzultaciéra valaszol6 allami hatésagok tébbsége tamogatta az ABAK-iranyelv
és az AEKBV-irdnyelv &truhézdsi szabdlyainak egyértelmiivé tételére iranyuld javaslatot. A magén- és
kbzszféra érdekelt felei széles kérben tamogatjak a likviditaskezelési eszk6z6k harmonizalasat. Az érdekelt
felek tébbsége (kériilbelil 70 %) és a kiadott véleményében az ESMA is tamogatja a kbézponti értéktarak




bevonaséat a letétkezelSi lancba. A nyilvanos konzultaciéra adott valaszukban a kisebb letétkezelbi piacokkal
rendelkezd tagallamok hatésagai kijelentették, hogy tamogatjak azt az el6nyben részesitett alternativat, amely
felhatalmazna az illetékes nemzeti hatésagokat arra, hogy engedélyezzék a letétkezelbi szolgaltatasok
hatarokon atnyulo igénybevételét. Az érdekelt felek tébbsége fokozatos megkézelitést részesitene elényben az
ABAK-okra és az AEKBV-kre vonatkozé feliigyeleti adatszolgdltatdsi koévetelmények esetleges
modositasaival kapcsolatban.

C. Az elonyben részesitett alternativa hatasai

Melyek az el6nyben részesitett alternativa (ha nincs ilyen, akkor a fobb alternativak) elonyei?
Legfeljebb 12 sor

A javaslat célja, hogy célzott mdodositasokat vezessen be az ABAK-iranyelv jogi kerete hatékonyabba és
eredményesebbé tételének értékelése soran kiemelt kérdések kezelése érdekében. A hitelnyujté alapokat
kezel6 ABAK-okra vonatkozo harmonizalt szabalyozasi keret lehetévé teszi, hogy ezek az alapok uj piacokon
miikédjenek és méretiik névekedjen, alternativ finanszirozéasi forrast biztositva a redlgazdasag széamara. A
likviditaskezelési eszk6z6kh6z vald jobb hozzéaférés és az arnyaltabb likviditaskezelési eszk6z6k aktivalasara
képes illetékes nemzeti hatésagok javitani fogjak a pénziigyi stabilitast és a befektetévédelmet. A szabalyozasi
Jelentéskészitésbdl szarmazo atfogobb adatok révén lehetévé valik a kockazat megjelenésének jobb nyomon
kévetése a rendszerben. A hatarokon atnytld hozzaférés a letétkezel6i szolgaltatasokhoz és a hitelnyujté alapok
egyenlé versenyfeltételeinek megteremtése azt a célt szolgalja, hogy névekedjen a kinalat és a verseny ezen a
teriileten, és hatékonyabba valjon az uniés ABA-k piaca. Az atruhazasra vonatkozé szabalyok tovabbi
pontositasa biztositani fogja, hogy a befekteték védve legyenek az atruhazasra vonatkozé megallapodasokkal
valé esetleges visszaélésekkel szemben. A kbzponti értéktarak bevonasa a letétkezelbi lancha magas szintli
befektetévédelmet biztositana, amelyet a letétkezel6k hivatottak biztositani.

Milyen koltségekkel jar az el6nyben részesitett alternativa (ha nincs ilyen, akkor milyen
koltségekkel jarnak a fobb alternativak)?

A javaslatnak nem szabad jelentés gazdasagi, tarsadalmi vagy kérnyezeti kéltségekkel jarnia. Nem vezethet az
ABAK-ok miikédeési kéltségeinek jelentbés ndvekedéséhez, sét egyes intézkedések a fokozott verseny és a
hatékonysagnévekedés révén kéltségcsbkkenést eredményezhetnek. Az esetleges tébbletkéliségeket
fellilmuljak a befektet6védelem és az altalanos pénziigyi stabilitas elényei.

Hogyan érinti a fellépés a vallalkozasokat, koztilkk a kis- és kozépvallalkozasokat és a
mikrovallalkozasokat?

A javaslatnak a véllalkozasok, kéztlik a kkv-k javat kell szolgalnia azaltal, hogy harmonizalja a hitelnyujto ABA-
kat kezel6 ABAK-okra vonatkozo kévetelményeket. Ez lehetévé teszi, hogy ezek az alapok hitelt nyujtsanak az
Eurépai Uni¢ teriiletén, és ezaltal rendkiviil sziikséges alternativ finanszirozasi forrast biztositsanak a kkv-knak,
kilbnésen azon kkv-knak, amelyek szamara nehéznek vagy kéltségesnek bizonyulhat a hagyomanyos
hitelezbktdl térténd hitelhez jutas.

Jelentés lesz-e a tagallamok koltségvetésére és kozigazgatasara gyakorolt hatas?

A felligyeleti adatszolgaltatasi kbvetelmények feliilvizsgalatanak masodik szakaszaig nem varhato jelentSs hatas
a nemzeti kbltségvetésekre és kbzigazgatasokra nézve.

Lesznek-e egyéb jelentds hatasok?

A fellilvizsgalatnak nem lesz negativ gazdasagi, kbrnyezeti vagy tarsadalmi hatasa, és nem lesz negativ hatasa
az alapjogokra sem. Az ABA-k fenntarthaté hitelnyujtasi képességének szabadda tétele nbvelné a realgazdasag
és klilénésen azon kkv-k rendelkezésére allo forrasokat, amelyek gyakran nehezen jutnak hitelhez a bankoktol.
Az élénk, de rendezett maganaddssag-piac kulcsfontossagu lesz az Eurépai Unié fenntarthatobb jévére vald
atallasanak elémozditaséban.

D. Tovabbi Iépések

Mikor keriil sor a szakpolitikai fellépés feliilvizsgalatara?

Helyénval6 lenne az ABAK-iranyelv feliilvizsgalatat a jogi keret médositasainak hatalybalépését kévetd 5 éven
beliil megkezdeni. A feliilvizsgéalatnak elemeznie kell a hitelnyujté alapok piacanak miik6dését, valamint a
pénziigyi stabilitast és a letétkezelbi piac mikbdését érinté kockazatait, és meg kell hataroznia az atruhazasi
gyakorlatokat. Elemezni kellene, hogy a likviditaskezelési eszk6zOk szélesebb kérének bevezetése és az adatok
részletességének névelése hozzajarulna-e a pénziigyi rendszer stabilitasahoz.
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