I Az Eurépai Uniod

i Tanacsa
Briisszel, 2018. marcius 12.
(OR. en)
7064/18
Intézménykozi referenciaszam:
2018/0043 (COD)

EF 74
ECOFIN 233
CODEC 366
1A 63

JAVASLAT

Kaldi: az Eurdpai Bizottsag fétitkara részérél

Az atvétel datuma:

Jordi AYET PUIGARNAU igazgat6
2018. marcius 12.

Cimzett: Jeppe TRANHOLM-MIKKELSEN, az Eurépai Unié Tanacsanak fétitkara
Biz. dok. sz.: COM(2018) 94 final
Targy: Javaslat — AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS IRANYELVE a

fedezett kotvények kibocsatasarol és a fedezett kdtvények
kozfellgyeletérdl, tovabba a 2009/65/EK iranyelv és a 2014/59/EU iranyelv
modositasarol

Mellékelten tovabbitjuk a delegacioknak a COM(2018) 94 final szami dokumentumot.

Melléklet: COM(2018) 94 final

7064/18

DGG1 B HU



HU

* KKk

3 EUROPAI
* BIZOTTSAG

* %
*

Briisszel, 2018.3.12.
COM(2018) 94 final

2018/0043 (COD)

Javaslat
AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS IRANYELVE
a fedezett kotvények kibocsatasarodl és a fedezett kotvények kozfeliigyeletérol, tovabba a

2009/65/EK iranyelv és a 2014/59/EU iranyelv mddositasarol

(EGT-vonatkozast szoveg)

{SWD(2018) 50} - {SWD(2018) 51}

HU



HU

INDOKOLAS

1. A JAVASLAT HATTERE

. A javaslat indokai és céljai

A Bizottsdg ma elfogadta a tokepiaci unid elmélyitését célzd intézkedéscsomagot és ,,A
tokepiaci uni6 megvalositdsa 2019-ig — itt az id6 a végrehajtads felgyorsitasara” cimi
kozleményt. A jelen javaslat mellett a csomag a kovetkezdket tartalmazza: javaslat a
befektetési alapok hataron atnyulé forgalmazasdnak megkonnyitésére, javaslat a
kovetelésengedményezés harmadik felekre gyakorolt hatasai tekintetében alkalmazandé
jogrol; valamint kozlemény az értékpapirligyletek tulajdonjogi hatasai tekintetében
alkalmazando jogrol.

A fedezett kdtvények olyan, hitelintézetek altal kibocsatott adossagkotelezvények, amelyeket
olyan elkiilonitett eszkdzhalmazzal biztositanak, amelyet a kotvénytulajdonosok elsdbbségi
hitelezoként kozvetleniil vehetnek igénybe. A kotvénytulajdonosok ugyanakkor tovabbra is
jogosultak nem elsdbbségi hitelezOként kovetelést tdmasztani a kibocsaté gazdalkodd
egységgel szemben. Ezt a fedezeti halmazzal, illetve a kibocsatdéval szembeni kettOs
kovetelést , kettds fedezeti” mechanizmusnak nevezik.

A fedezett kotvényeket hitelintézetek bocsatjak ki, és a fedezett kotvények mint olyanok az
eurdpai bankok fontos és hatékony finanszirozasi forrdsai. Megkonnyitik a jelzaloghitelek és
a kozszektornak nyujtott hitelek finanszirozésat, és ezaltal tagabb értelemben elémozditjak a
hitelezést. Mas banki finanszirozési forrdsokkal — példaul az eszkozfedezetii értékpapirokkal —
szemben a fedezett kotvények jelentds elénye, hogy a kockézatot a bankok a sajat
mérlegiikben viselik, és a befektetok kozvetleniil a bankkal szemben érvényesithetik
koveteléseiket. A fedezett kotvények ezért nemcsak a banki hitelkihelyezés kibovitését teszik
lehetévé, hanem biztonsdgossagat is fokozzdk. Nem utolsdsorban emiatt teljesitettek jol a
fedezett kotvények mas finanszirozasi eszk6zokhoz képest a pénziigyi valsag idején. A tobbi
finanszirozéasi csatorna kiapaddsakor is megbizhatdo ¢és stabil finanszirozasi forrasnak
bizonyultak az eurdpai bankok szdmara.

A fedezett kotvényekre vonatkozd unids szintli tdmogatd keretszabalyozas létrehozasa —
kiilonosen a kevésbé fejlett piacokon — eldmozditana e kdtvények stabil és koltséghatékony
finanszirozasi forrasként torténd igénybevételét a hitelintézetek szamara, és a tékepiaci unio
célkitlizéseivel Osszhangban eldsegitené a redlgazdasag finanszirozasat. A befektetoknek
ugyanakkor a tamogatod keretszabalyozds szélesebb kori €és biztonsdgosabb befektetési
lehetdségeket kinalna, és segitene megdrizni a pénziigyi stabilitast. Ezeket a szabalyokat a
tagallamoknak &t kell iiltetniiik, biztositva, hogy a fedezett kotvényekre vonatkozd nemzeti
keretszabalyozasok megfeleljenek az e javaslatban eldirt, elveken alapuld kdvetelményeknek.
Europaban tehat minden fedezett kotvénynek eleget kell majd tennie az e javaslatban
meghatdrozott harmonizacids minimumkdvetelményeknek.

A fedezett kotvényekre vonatkozd tamogatd keretszabalyozas a Bizottsag 2018. évi
munkaprogramjaban' szerepel. Az Unié helyzetérél sz6ld legutobbi beszédét kovetd
szandéknyilatkozatban az Europai Bizottsag elndoke megerdsitette, hogy a mélyebb ¢és
méltanyosabb belsd piac biztositasa érdekében 2018 végéig el kell inditani vagy meg kell
valositani a fedezett kdtvényekre vonatkozo tdmogatd keretet?. A Bizottsag ezt a szandékat a

! COM(2017) 650.
Eurépai Bizottsag (2017). ,,Az Unid helyzete 2017-ben: Szandéknyilatkozat Antonio Tajani elndk és
Jiiri Ratas miniszterelnok szamara”.
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tokepiaci unids cselekvési terv 2017. juniusi félidds feliilvizsgilata® sordn szintén
megerdsitette.

A fedezett kotvények nem egyforman fejlettek az egységes piacon beliil — egyes
tagallamokban kifejezetten nagy jelentdséggel birnak, mig méasokban kevésbé. Raadasul az
unids jog csak részben szabalyozza a fedezett kdtvényeket. Jollehet alacsonyabb kockazatukra
val6 tekintettel tobb szempontbdl is kedvezményes prudencidlis és szabalyozasi kezelésben
részesiilnek (példaul az ilyen eszkozokbe befektetd bankoknak nem kell akkora tokebazist
elkiilonitenilik, mint ha mdas eszkozokbe fektetnének), az unids jog nem hatarozza meg
atfogdan, hogy mi is mindsiil fedezett kotvénynek. Az unids jog annyit mond ki, hogy
kedvezményes kezelés a 2009/65/EK iranyelvben* meghatirozott fedezett kotvényeknek
biztosithat6. Ez a fogalommeghatarozas azonban sajatos céllal késziilt — az atruhazhato
értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozasok (AEKBV) befektetési korének
korlatozasa érdekében —, am a tékepiaci uni6 tagabb értelemben vett célkitiizéseinek mar nem
felel meg.

A fedezett kotvényekre vonatkozd unids jogszabalyi keret varhatéan kibdvitené a
hitelintézetek redlgazdasag-finanszirozasi kapacitasat, és az Unio teljes teriiletén hozzéajarulna
a fedezett kotvények fejlédéséhez, kiilonds tekintettel azokra a tagdllamokra, amelyekben
ezeknek jelenleg egyaltaldn nincsen piaca.

A keretszabalyozéas fokozna tovabba a toke és a beruhdzasok hatdrokon atnyulé dramlasat.
Ezaltal hozzajarulna a tdékepiaci unidhoz és kiilondsen annak elémozditdsdhoz, hogy a
hitelintézetek képesek legyenek tdmogatni a tagabb értelemben vett gazdasagot. A bankok
szdmara biztonsagos és hatékony finanszirozasi eszkdzok széles korének rendelkezésre allasat
biztositana.

A keretszabdlyozas egy iranyelvbdl és egy rendeletbdl all — a két eszkdz egységes csomagnak
tekintendd.

Ez az irdnyelvjavaslat meghatarozza a fedezett kotvények {6 elemeit, és ezzel a prudencialis
szabalyozas céljaira egységes ¢és kellden részletes hivatkozasi alapként az Osszes pénziigyi
szektorban alkalmazandé altalanos definicidt szolgaltat. Megéllapitja az eszkoz strukturalis
jellemzdit, 1étrehozza a kifejezetten a fedezett kotvényekre vonatkozo kozfeliigyeletet, az
»europai fedezett kotvény” logd hasznalatdnak szabalyait és az illetékes hatdésagok fedezett
kotvények teriiletére vonatkozo kozzétételi kotelezettségeit.

A rendeletjavaslat elsdsorban az 575/2013/EU rendelet (tokekdvetelmény-rendelet) 129.
cikkét modositja. A modositasok a jelenlegi prudencialis kezelésbdl indulnak ki, de tovabbi
kovetelményeket allapitanak meg a minimalis tulfedezet és a helyettesitdé eszkozok
vonatkozdsdban. A modositdsok erdsitenék a fedezett kotvényeknek biztosithatd
kedvezményes tokekovetelményekre vonatkozd eldirasokat.

. Osszhang a szabalyozasi teriilet jelenlegi rendelkezéseivel

A javaslat annak a mar megkezdett munkanak a része, amelynek célja, hogy a fedezett
kotvények megfeleld mindségiick legyenek ahhoz, hogy ez indokolja folyamatos
kedvezményes kezelésiiket.

3 COM(2017) 292.

4 Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2009/65/EK iranyelve (2009. jalius 13.) az atruhazhato
értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) vonatkozé torvényi,
rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések dsszehangolasarol (HL L 302., 2009.11.17., 32. 0.).
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A javaslat azon a mar megkezdett munkan alapul, amelyet az Eurdpai Bankhatosag (EBH) a
fedezettkdtvény-kibocsatds bevalt modszereinek meghatarozasara végez®. Ez a munka az
Europai Rendszerkockazati Testiilet (ERKT) ajanldséara indult, amely szerint azonositani kell
¢és nyomon kell kdvetni a bevalt modszereket annak biztositasa érdekében, hogy az Unio teljes
teriiletén 1étrejojjenek a fedezett kdtvények szilard és kdvetkezetes keretszabalyai®.

. Osszhang az Unio6 egyéb szakpolitikaival

A Bizottsag f6 célkitlizései kozé tartozik a beruhdzasok és a munkahelyteremtés 6sztonzése.
A Bizottsdg tobb kezdeményezést is elinditott annak biztositdsara, hogy ehhez a pénziigyi
rendszer maradéktalanul hozzajaruljon. Ezek koziil az elsé a tokepiaci unio, amely az europai
novekedés érdekében tobb, a finanszirozasi forrasok mobilizaldsara irdnyuld kezdeményezést
is magaban foglal. A fedezett kotvényekre a tokepiaci unid Osszefiiggésében kell tekinteni,
mivel jelenleg a legjelentdsebb eurdpai finanszirozasi csatorna messze a bankfinanszirozas, ¢és
a tékepiaci unid egyik intézkedése annak eldmozditdsara iranyul, hogy a bankok képesek
legyenek még jobban tdmogatni a tdgabb értelemben vett gazdasagot. A fedezett kdtvények az
eurdpai bankok szamdra hatékony és stabil finanszirozasi eszkozt jelentenek. A fedezett
kotvények 6sszehangolasara irdnyulod jogszabalyi keretet tehat ebben a tagabb értelemben vett
szakpolitikai 0sszefiiggésben kell vizsgalni.

A Bizottsdg masik jelentds pénziigyi piaci célkitlizése annak biztositasa, hogy a banki
tokekovetelmények tikrozzék a bankok mérlegében szerepld eszk6zokhoz kapcsolodd
kockazatokat. A tokekovetelmény-rendelet kovetelményei ennek megfeleléen biztositjak,
hogy a legkedvezdbb kezelésben részesiilé fedezett kotvények egységesen magas szintil
befektetdvédelemmel rendelkezzenek. Mivel azonban az unids jog nem hatdrozza meg
atfogdan, hogy mi mindsiil valojaban fedezett kotvénynek (lasd fent), harmonizaciéra van
sziikség annak biztositasdhoz, hogy a fedezett kotvények az egész Unidban hasonld
strukturalis tulajdonsagokkal rendelkezzenek, és igy Osszhangban alljanak a vonatkozd
prudencidlis kovetelményekkel. A fedezett kdtvények harmonizacidja tehat 6sszhangban all a
Bizottsag altal a pénziigyi piacok szabdlyozdsa soran megvaldsitani kivant, pénziigyi
stabilitasra iranyul6 célkitiizéssel.

2. JOGALAP, SZUBSZIDIARITAS ES ARANYOSSAG
. Jogalap

Az Eurépai Unido milkodésérdl szolo szerzéddés (EUMSZ) felhatalmazza az eurdpai
intézményeket a belsd piac megteremtését ¢és mitkodését célz6 megfeleld intézkedések
elfogadasara (EUMSZ 114. cikk). Ez a felhatalmazés kiterjed a fedezettkotvény-piacok
mukodését szabalyozd jogszabalyokra is, mivel azok a pénziigyi piacok mikodését
szabalyoz6 altalanos jogszabalyok részei.

. Szubszidiaritas (nem kizarolagos hataskor esetén)

Mivel a fedezett kotvények strukturalis jellemzdit jelenleg foként a nemzeti jogszabdlyok
hatdrozzak meg, az ilyen kotvények uniods jog szerinti kedvezményes kezelését gyakorlatilag

5 Jelentés a fedezett kétvényekre vonatkozo unios keretszabalyozasokrol és tékekovetelményekrdl, EBH

(2014);

Jelentés a fedezett kotvényekrél — ajanlasok a fedezett kotvényekre vonatkozo Union beliili
keretszabalyozasok dsszehangolasara, EBH (2016)

Az Eurdpai Rendszerkockazati Testiilet ajanlasa (2012. december 20.) a hitelintézetek finanszirozasarél
(ESRB/2012/2) (HL C 119.,2013.4.25., 1. 0.).
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kiilonbozé tipusa termékekre alkalmazzédk. A fedezett kotvények kozds unids
keretrendszerének kialakitdsdhoz unids intézkedés sziikséges, ezzel biztositva, hogy az ilyen
kotvények strukturalis jellemz6éi Osszhangban legyenek az unids kedvezményes kezelést
indokol6d kockézati jellemzOkkel. A ko6zds keretrendszer kialakitdsara irdnyuld unids
intézkedés tovabba azért is sziikséges, hogy a tokepiaci unio célkitiizéseit szem elott tartva
Unio-szerte eldsegitse a fedezettkdtvény-piacok fejlddését és tdmogassa a hatdron atnyulod
befektetéseket.

. Aranyossag

Amint azt a kisérd hatasvizsgalat is bemutatta, az elényben részesitett alternativa (a nemzeti
rendszereken alapuld minimalis harmonizaci6) varhatéan észszerli raforditds mellett éri el a
kezdeményezés legtobb célkitlizését. Ez az alternativa megfelelé egyensulyt teremt a
tagallami sajatossagok figyelembevételéhez sziikséges rugalmassag €s az unids szintl
koherencidhoz sziikséges egységesség kozott. Ez az alternativa valositia meg a
legeredményesebben a célkitlizéseket, mikozben minimalizdlja az atallassal jar6 zavarokat és
koltségeket. A csomag alapjaul szolgalé megkdzelités alapvetd célja, hogy ne zavarja meg a
jol mikodo, érett nemzeti rendszereket, és egyuttal a fedezett kotvények fokozottabb
hasznalatara 0sztondzzon. A javaslat a kibocsatokra és a piacokra haruldo koltségek
csOkkentése érdekében a meglévd fedezett kotvényekhez kapcsolodd — atmeneti
rendelkezéseket is tartalmaz. A varhatd koltségek a hatasvizsgalat szerint ardnyosnak
tekinthetdk a véarhaté elényokkel.

. A jogi aktus tipusanak megvalasztasa

A fedezett kotvények unids szintli harmonizalt jogi keretének létrehozasara az iranyelv a
megfeleld eszkdz. Ez az iranyelv elveken alapul, részletes rendelkezéseket csak az annak
biztositdsdhoz sziikséges minimalis mértékben tartalmaz, hogy az egységes piac egészében
egy altalanos és alapvetd strukturalis szabalykészlet érvényesiiljon. A tagallamok bizonyos
fokt szabadsagot ¢lveznek majd az irdnyelvben meghatarozott elvek atiiltetését szolgalod
nemzeti jog kialakitasaban.

3. AZ UTOLAGOS ERTEKELESEK, AZ ERDEKELT FELEKKEL
FOLYTATOTT KONZULTACIOK ES A HATASVIZSGALATOK
EREDMENYEI

. A jelenleg hatalyban 1évé jogszabalyok utélagos értékelése / célravezetoségi
vizsgalata

A fedezett kotvényekre vonatkozd kezdeményezés olyan teriilethez tartozik, amelynek
jelentds részét az unios jog jelenleg nem szabalyozza.

Az érdekelt felekkel folytatott konzultaciok

A Bizottsag a javaslat elokészitése soran tobbszor is konzultalt az érdekelt felekkel, kiilondsen
az alabbiak keretében:

1. nyilvanos konzultacio a fedezett kotvényekrol (2015. szeptember — 2016. januar 6.);
ii. bevezetd hatasvizsgalat kozzététele (2017. junius 9.);
1il. a Bizottsag banki, fizetési €s biztositasi szakértdi csoportjanak (EGBPI) két iilése és a

Pénziigyi Szolgéltatasokkal Foglalkoz6 Bizottsag (FSC) egy iilése.
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A tékepiaci unids cselekvési terv értelmében a nyilvanos konzulticid célja a nemzeti
fedezettkdtvény-piacok hidnyossdgainak és sebezhetdségeinek értékelése, valamint az eurdpai
keretszabalyozds bevezetésével jardo elonyok felmérése wvolt. Jollehet a valaszadok
aggalyuknak adtak hangot azt illetden, hogy az egyenmegoldason alapulé harmonizéci6 arthat
a jol mikodo piacoknak és csokkentheti azok rugalmassagat és termékkinalatat, egyuttal
Ovatos tamogatasukrol biztositottak a célirdnyos unids fellépést, azzal a feltétellel, hogy a
harmonizaci6 elveken alapuljon, a meglévl keretszabalyozasokra épitkezzen, és vegye
figyelembe a nemzeti piacok sajatossagait. A konzultacié eredményei a 2016. februar 1-jei
kozmeghallgatdson’ keriiltek megvitatasra.

A bevezetd hatasvizsgalatra négy valasz érkezett a Bizottsaghoz, amelyek mindegyike az
unids jogalkotasi kezdeményezés mellett foglalt allast. A valaszadok kitértek a nemzeti
keretszabdlyozdsok egyes aspektusaira (példaul likviditas), és megerdsitették, hogy altaldban
tamogatjdk az olyan harmonizacidt, amely nem veszélyezteti a jol mikddé nemzeti
rendszereket.

Az EGBPI els6 iilésén (2017. junius 9.) a tagallamok tobbsége tamogatta az EBH 2016. évi
ajanlasain alapuld unids fedezettkotvény-szabalyozast, azzal a feltétellel, hogy az elveken
alapuljon. A masodik iilésen (2017. szeptember 28.) részletesebb vitdra keriilt sor, de a
tagallamok altalaban véve tovabbra is az elveken alapulé megkozelitést timogattak. Az FSC
2017. jaliusi iilésén a tagallamok hasonlé nézeteknek adtak hangot.

A javaslat emellett az érdekelt felekkel és az unios intézményekkel tartott tovabbi iilésekre is
¢épitkezik. Az érdekelt felek (jollehet jellemzden a sajat helyzetik szempontjabol
legrelevansabb aspektusokra Osszpontositottak) altaldban véve eldtérbe helyezték, hogy
egyensulyt kell teremteni a hatalyos keretszabalyozas prudencidlis aggalyok miatti
modositasanak sziikségessége €s a jol miikodé nemzeti rendszerek megzavardsanak elkeriilése
kozott. A valaszadok koziil a fedezett kotvények kedvezményes kezeléséhez kapcsolodd
prudencidlis aggalyokat foként az ERKT, az EBH ¢s az Europai Kozponti Bank, valamint
bizonyos mértékig a jol fejlett fedezettkdtvény-piaccal rendelkezd tagallamok illetékes
hatosdgai és a hitelmindsitd intézetek emelték ki, mig a jol miikodé nemzeti piacok
kérdésével elsdsorban a jol fejlett fedezettkdtvény-piaccal rendelkezd tagéallamok, a
kibocsatok és a befektetok foglalkoztak.

Az Eurdpai Parlament szintén tdmogatta az intézkedést, és hangsulyozta a fedezett
kotvényekre vonatkozo eurdpai jogszabalyi keret 1étrehozasanak sziikségességét®.

. Szakért6i vélemények beszerzése és felhasznalasa

Az EBH 2014. jalius 1-jén jelentést adott ki a fedezett kotvényekre iranyadd szilard és
kovetkezetes unidbeli keretszabalyozasok biztositdsahoz hasznalhatd bevalt moddszerek
megallapitasarol®. A jelentés a hitelintézetek finanszirozasardl sz6l6 2012. decemberi ERKT-
ajanlas'® nyoman késziilt. A jelentés tartalmazta az EBH véleményét a fedezett kotvények
jelenlegi prudencidlis kezelésének megfeleldségérél is, miutdan a Bizottsag 2013

7 A nyilvanos konzultacio eredményei itt talalhatok meg:
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/covered-bonds/index_en.htm
8 A fedezett kétvények paneurdpai keretének létrehozasa (2017/2005(INI)) cimii jelentésrdl szold 2017.

julius 4-i allasfoglalas.

Jelentés a fedezett kotvenyekre vonatkozo unios keretszabalyozasokrol és tokekovetelményekrol, EBH
(2014).

Az Eurdpai Rendszerkockazati Testiilet ajanlasa (2012. december 20.) a hitelintézetek finanszirozasarol
(ESRB/2012/2) (HL C 119.,2013.4.25., 1. 0.).
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decemberében a tékekdvetelmény-rendelet 503. cikke alapjan tanacsadasi felhivassal fordult
az EBH-hoz'!.

Az ERKT ennek nyoman azt ajanlotta, hogy az EBH a megallapitott bevalt modszerek alapjan
kovesse nyomon a fedezett kotvények piacanak mitkddését, és felszolitotta az EBH-t, hogy
szlikség esetén tegyen ajanlast tovabbi intézkedésre.

Az EBH valaszul 2016 decemberében kiadta a Jelentés a fedezett kétvényekrol — ajanlasok a
fedezett kotvényekre vonatkozo Union beliili keretszabdlyozasok oOsszehangoldsdara cimi
dokumentumot. Ebben atfogd elemzést mutatott be az egyes tagdllamok fedezettkotvény-
kereteinek szabalyozasi fejleményeir6l, kiillonds figyelemmel az elézé jelentésben
megallapitott bevalt modszerekkel valo 6sszhang mértékére. Az elemzés eredményei alapjan
az EBH a fedezett kotvények unids szintli harmonizalasat célzé jogalkotasi intézkedés mellett
foglalt allast.

Ez a javaslat az EBH altal bemutatott elemzésen és az altala adott tandcsokon alapszik.
Azoktol csak kisebb teriileteken tér el, példaul a fedezeti halmazba tartozd szarmazékos
termékek részletes meghatarozasa tekintetében; abban, hogy a fedezetellendri funkciot nem
teszi kotelezoveé; valamint a tulfedezet mértékében.

A Bizottsag 2016 augusztusaban megbizta az ICF-et'?, hogy készitsen tanulmanyt a jelenlegi
fedezettkotvény-piacok teljesitményérdl, valamint a potencialis unids intézkedés koltségeirdl
¢s hasznairdl. A 2017 majusaban kozzétett tanulmany megvizsgalta az EBH ajanlasainak
potencialis elényeit és koltségeit. Osszességében megallapitotta, hogy a jogalkotasi
kezdeményezés tobb eldnnyel jar, mint amennyi a potencialis koltsége lenne, tehat a
jogalkotasi intézkedés indokolt.

A Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsag (BCBS) 2017 decemberében véglegesitette a Bazel 111
nemzetkodzi banki szabalyozasi keret valsagot kovetd szabalyozasi reformjainak fennmaradé
részét'®. A reformok keretében a BCBS feliilvizsgalta a sztenderd hitelkockazati modszert,
tobbek kozott a fedezett kotvényekkel szembeni kitettségekre vonatkozd 1j standardok
beépitésével. Ez az elsd alkalom, hogy az 10j standardok nemzetkdzi szinten jorészt
megismétlik azt a tokekdvetelmény-rendeletben foglalt unidos megkdzelitést, amely szerint a
fedezettkotvény-kitettségekre bizonyos koriilmények kozott alacsonyabb kockazati sulyok
vonatkozhatnak. Elismerést nyert tehat, hogy a fedezett kotvények unids kezelése
prudencialisan életképes, és azt az instrumentum jellemz6i indokoljéak.

. Hatasvizsgalat

Ezt a javaslatot a Szabalyozo6i Ellendérzési Testiiletnek (RSB) 2017. oktdber 6-an benyujtott és
altala 2017. november 17-én jovahagyott hatasvizsgalat'* kiséri.

Az RSB méltatta a hatdsvizsgélat atfogd és jol strukturalt jellegét, és elismerte, hogy az
szisztematikusan alkalmazza intervencids logikajat, és megallapitasait jelentds mértékben
szamszer( adatokkal tdmasztja ald. Az RSB a kovetkezd korlatozott szempontok tekintetében
ajanlotta a jelentés javitasat:

Tanacsadasi felhivas az EBH-hoz a fedezett kotvényekre vonatkozd tékekovetelményekrdl, hiv.:
Ares(2013) 3780921 (2013.12.20.).

Fedezett kétvények az Europai Unioban: a jogi keretek és a piaci magatartasok harmonizacioja, ICF
(2017).

Bazel III: a valsagot kévetd reformok véglegesitése, Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsag (2017.12.7.).

14 SWD(2018) 51 és SWD(2018) 50.
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a) annak okai, hogy miért nem tekinthet6 vonzonak a ,,29. rendszer”; valamint

b) fokozottabb egyértelmiiség a ,,minimalis harmonizicio” megkozelitésének fobb elemei
tekintetében, valamint azt illetden, hogy azok eltérnek-e az EBH ajanlasatol (és mennyiben)
(e tekintetben a szoveg kiegésziilt a 6. melléklettel).

A hatasvizsgalat ennek megfeleléen modosult, és kitér az RSB tovabbi javaslataira is:

1. a biztositékkal fedezett europai befektetési jegy (ESN) részletesebb ismertetése;

il. a fedezettkotvény-kibocsatas elonyeinek részletesebb kifejtése;

1il. a szabalyozdsi harmonizacid 4altal a fedezett kotvények hatdrokon atnyulod
kereskedelmére (kibocsatas, befektetés) gyakorolt hatas alaposabb elemzése;

iv. a fedezett kotvények prudencialis kezelésének kiigazitasara korlatoz6do, elvetett
alternativa;

V. a pénziigyi szakirodalomban vizsgélt ,begyliriz0 hatas” &atfogobb magyarazata;
valamint

vi. a nyomonkdvetési tevékenység ¢és a referenciaértékekkel kapcsolatos elénydk

Osszefiiggéseit mutatd tablazat.

A Bizottsdg tobb szakpolitikai alternativat is fontolora vett a fedezettkdtvény-piacok
fejlesztésére és a prudencialis aggalyok orvosldsara vonatkozoan. Ezek a harmonizéacio
mértékében térnek el egymdstdl, €s a nem szabalyozasi alternativatol a teljes kori
harmonizacioval jaré alternativakig terjednek a kovetkezoképpen:

. alapforgatokonyv: nincs sziikség semmilyen intézkedésre,

. 1. alternativa: nem szabalyozasi jellegli alternativa,

. 2. alternativa: a nemzeti rendszereken alapuld minimalis harmonizécid,

o 3. alternativa: a nemzeti rendszerek helyébe 1€p0 teljes korti harmonizacio, valamint

o 4. alternativa: a nemzeti rendszerekkel parhuzamosan milkédé ugynevezett 29.
rendszer.

Az 1. (nem szabdlyozasi jellegil) alternativa a célkitlizések megvaldsitasa szempontjabol nem
tekinthetd hatékonynak, mivel nem biztos, hogy a tagallamok kdvetnék a bevalt modszereket.
A 3. alternativa (teljes korti harmonizacid) vélhetden megvalositand a célkitlizéseket, de
zavart okozhatna a mar meglévd jol miikodoé piacokon. A 4. alternativa (az ugynevezett 29.
rendszer, azaz a kibocsatokra vonatkozé teljesen integralt, onkéntes rendszer a fedezett
kotvényekre vonatkozo nemzeti jogszabalyok alternativijaként — ez nem igényelné a meglévo
nemzeti jogszabalyok modositasat) hatékonysaga az 4agazati fogadtatastl fiigg. A
konzultaciok alapjan a kedvezd fogadtatds nem tlinik valdsziniinek, igy a kitlizott célok
megvaldsitdsa kevés eséllyel kecsegtetne. Emellett a parhuzamos rendszer kialakitasa
hozzajarulna a széttoredezettség fokozodasdhoz és parhuzamos koltségek felmeriiléséhez is.

Az eldnyben részesitett alternativa a 2. alternativa (a nemzeti rendszereken alapuld minimalis
harmonizécio). Ez az alternativa a 2016-os EBH-jelentés ajanlasaira épiil, és azoktdl csak kis
mértékben tér el (mivel az érdekelt felek a konzultacid sordn hatdrozottan kérték, egyes
rendelkezések a jelentésben javasoltnal kevésbé részletesek, nagyobb mozgasteret engedve a
meglévé jol mikodd nemzeti rendszerek védelmének). Az eltérés nem érinti a fedezett
kotvényeknek sem az alapveté strukturalis jellemzdit, sem a feliigyeletét. Eszszerii raforditas
mellett az eldnyben részesitett alternativa éri el a kezdeményezés legtobb célkitlizését. Ez az
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alternativa tovabba megfeleld egyensulyt teremt a tagallami sajatossagok figyelembevételéhez
sziikséges rugalmassadg €és az unids szintli koherencidhoz sziikséges egységesség kozott.
Vélhetden ez az alternativa valdsitand meg a legeredményesebben a célkitiizéseket, mikdzben
hatékony lenne, tovabba minimalizalna az 4tallassal jar6 zavarokat és koltségeket. Ez tovabba
a szabalyozasi szempontbol legnagyobb szabasu alternativak egyike, €s egyuttal az érintettek
legnagyobb mértékii timogatasat élvezi.

Az alternativa megvalodsitasa 0sztondzné a fedezettkotvény-piacok fejlodését ott, ahol ilyen
piacok még nem léteznek vagy fejletlenek. Csokkentené tovabba a kibocsatokra harulod
finanszirozasi koltségeket, segitene diverzifikalni a befektetdi kort, megkonnyitené a hataron
atnyulé befektetést és vonzana a nem uniés befektetdket. Osszességében csokkentené a
hitelfelvétel koltségeit.

Az alternativa orvosolna a — tobbek kozott a piaci innovacioval kapcsolatos — prudencialis
aggalyokat, és biztositand azt a prudencialis eldnyt, hogy a termék strukturalis jellemzdit
Osszehangolnak az uniods szintli kedvezményes prudencialis kezeléssel. Megerdsitené tovabba
a befektetok védelmét, és hitelmindség-javitd jellemzoi csokkentenék az eldzetes vizsgalati
koltségeket.

Az elonyben részesitett alternativaval jaro egyszeri és rendszeres kozvetlen adminisztrativ
kiadasok az alacsony koltségli joghatosagok teriiletén miikodd kibocsatok szamara varhatéan
novekednek (lasd a hatasvizsgalatban). A feliigyeleti szervek koltségei szintén emelkednének.
A kibocsatokra haruld finanszirozasi koltségek ugyanakkor alacsonyabbak lennének, a
polgaroknak pedig alacsonyabb hitelfelvételi koltségekkel kellene szamolniuk. A befektetok
koltségei nem emelkednének, tekintettel az alacsonyabb eldzetes vizsgalati koltségekre.

. Célravezeto szabalyozas és egyszeriisités

A fedezett kotvényekre vonatkozd csomag és kiilondsen ezen iranyelv célja egy jelenleg
foként nemzeti szinten szabalyozott teriilet harmonizaldsa. Az iranyelvben foglalt minimalis
harmonizdci®6 a nemzeti rendszerek {0 elemeinek alapvetd Osszehangolasa révén
egyszertisitést fog eredményezni.

. Alapjogok

Az EU elkotelezett az alapjogok magas szintli védelme irdnt. Ezzel dsszefliggésben a javaslat
vélhetéen nem lesz kozvetlen hatassal az Eurdpai Unid Alapjogi Chartdjaban felsorolt
jogokra.

4, KOLTSEGVETESI VONZATOK

A javaslat nincs hatdssal az Uni6 koltségvetésére.

5. EGYEB ELEMEK
. Végrehajtasi tervek, valamint a nyomon kovetés, az értékelés és a jelentéstétel
szabalyai

A Bizottsagnak az atiiltetési hataridé utan 6t évvel, az EBH-val szorosan egyiittmikodve
értekelnie kell az irdnyelvet, és az értékelés f0 megallapitdsairdl jelentést kell tennie az
Europai Parlamentnek, a Tandcsnak ¢és az Europai Gazdasagi €s Szocialis Bizottsagnak. Az
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végezni.

A tagéllamoknak egy sor mutatd (példaul a kibocsatok tipusa, az engedélyek szama, az
elfogadhat6 eszkozok tipusa, a tilfedezet szintje és a meghosszabbithato lejarati szerkezetii
kibocsatasok alakulasa) alapjan rendszeresen ellendriznie kell az iranyelv alkalmazasat.

. A javaslat egyes rendelkezéseinek részletes magyarazata
Targy, hataly és fogalommeghatarozasok

Az irdnyelv meghatarozasdban a fedezett kotvények olyan, hitelintézetek altal kibocsatott
adossagkotelezvények, amelyeket olyan elkiilonitett eszkozhalmazzal biztositanak, amelyet a
kotvénytulajdonosok elsdbbségi hitelezOként kozvetlentil vehetnek igénybe. Fedezett
kotvényeket hagyomanyosan hitelintézetek bocsatanak ki. Az irdnyelv e hagyomanyhoz hiien
csak hitelintézeteknek engedélyezi fedezett kotvények kibocsatasat. Ez 6sszhangban van az
eszkoz 1ényegi céljaval, vagyis azzal, hogy hitelekhez nyujtson forrést, az tizletszert hitelezés
pedig a hitelintézetek feladata. Emellett a hitelintézetek megfeleld tudassal és kapacitassal
rendelkeznek a fedezeti halmazban 1év6 kolcsonokkel kapesolatos hitelkockazat kezeléséhez,
illetve olyan szilard tokekovetelmények hatalya ald tartoznak, amelyek megerdsitik a kettds
fedezeti mechanizmussal biztositott befektetévédelmet.

Az ezen iranyelvnek megfeleld kibocsatok hasznalhatjdk az ,,europai fedezett kotvény” logot,
amely a specialis nemzeti jelolések mellett is feltiintethetd.

A fedezett kétvények strukturalis jellemzoi

Ez a szakasz az AEKBV-iranyelvben megfogalmazottaknal részletesebb strukturalis
kovetelményeket tartalmaz, amelyek varhatéan javitani fogjak az unids fedezett kotvények
mindségét. Konkrétabban:

— a kettds fedezeti mechanizmus révén a befektetok a fedezett kdtvény kibocsatdjaval
¢s a fedezeti halmaz eszkozeivel szemben egyarant érvényesithetik koveteléseiket;

— a csddtavolisag azt jelenti, hogy a fedezett kotvények futamideje nem rovidithetd le
automatikusan a kibocsatd fizetésképtelensége vagy szanélasa esetén. Fontos ugyanis
biztositani, hogy a befektetok még a kibocsatd nemteljesitése esetén is a szerzodéses
litemezésnek megfelelden kapjak vissza pénziiket. A csddtavolisag kozvetleniil
kapcsolodik a kettds fedezeti mechanizmushoz, vagyis a fedezettkdtvény-
keretszabalyozas alapjellemzdje;

— az iranyelv rendelkezései biztositjdk a fedezeti halmaz mindségét, foként annak
eldirasaval, hogy biztositékként csak kivalé mindségli eszkozok hasznalhatok. A
tovabbi kapcsolodo rendelkezések a fedezeti eszkozok elkiilonitése és helye,
valamint egységessége tekintetében biztositjdk, hogy az EU-n kiviil talalhato
eszk6zok ugyanolyan mindségi jellemzokkel rendelkezzenek, mint az EU-n beliiliek,
illetve biztositjdk, hogy a szarmaztatott {igyleteket a fedezeti halmazzal
Osszefiiggésben csak kockdzatfedezeti célbol lehessen hasznalni, és eldirjak a
fedezetellendri funkcid bevezetését. Végiil a fedezeti eszkozoknek mindenkor
fedezniiik kell a fedezett kotvényekbdl eredd kotelezettségeket;

— mivel a fedezett kotvényeket foként nagy bankok bocsatjak ki, eldnyeik a kisebb
intézmények szamara gyakran elérhetetlenek. Az iranyelv lehetévé teszi, hogy a
kibocsatok bizonyos feltételek mellett 6sszevonjak (halmazositsak) tobb hitelintézet
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fedezeti eszkozeit. Ezzel a kisebb intézeteket kibocsatasra 0sztOnzi, és hozzaférést
biztosit szamukra a fedezett kotvények ttjan torténd finanszirozashoz;

— a fedezett kotvényekkel kapcsolatos piaci fejlodés 1 likviditasi struktirakat hozott
olyan fedezett kotvények hasznalata, amelyek lehetévé teszik a lejarat
meghosszabbitasat, és az ilyen struktirdk mérséklik a nemteljesitési kockazatot, az
iranyelv e struktirdk szabalyozasaval biztositja, hogy azok ne legyenek
szlikségteleniil Osszetettek vagy atlathatatlanok, és ne valtoztassdk meg a fedezett
kotvények strukturalis jellemzoit, mivel az fokozott kockéazatnak tenné ki a
befektetoket;

- az iranyelv a likviditasi kockazat kezelése érdekében az egyéb fontos unios pénziigyi
jogszabalyokban talalhatdo prudencidlis likviditdsi kovetelményeket kiegészitve
eldirja a fedezeti halmazzal kapcsolatos kiilon likviditasi puffer létrehozésat;

— az iranyelv keretbe foglalja a tagallamok azon jogat, hogy eldirjak a fedezetellendri
funkci6é alkalmazasat. A fedezetellendri funkcid 1étezése nem érintheti az illetékes
hatésagoknak az ezen irdnyelvben eldirt kiilonleges kozfeliigyelet ellatasara iranyulo
felelosségét; valamint

— az iranyelv olyan atlathatosidgi kovetelményeket tartalmaz, amelyek a nemzeti
jogalkotok ¢és a piaci szereplok altal kidolgozott, a fedezettkotvény-befektetok
szamara kozzéteendd informacidkkal kapcsolatos kezdeményezéseken alapulnak.
Ezek a kovetelmények biztositani fogjak a kozzétételek egységes szinvonalat, és
lehetdvé teszik, hogy a befektetdk értékeljék a fedezett kotvények kockézatait.

A fedezett kétvények kozfeliigyelete

A fedezett kotvények kozfelligyelete szamos nemzeti fedezettkotvény-keretszabalyozas
alapjellemzdje, amely kifejezetten a befektetok védelmére iranyul. Az iranyelv harmonizalja e
kozfeliigyelet elemeit, és meghatarozza a feliigyeletet ellatd nemzeti illetékes hatdsagok
feladatait és feleldsségi koreit. Az iranyelv hatalyara tekintettel, és figyelembe véve, hogy a
fedezett kotvények ezen kiilonleges feliigyelete egyfajta termékfeliigyelet, vagyis eltér példaul
a prudencidlis jellegli altalanos feliigyelettdl, a tagallamoknak jogosultaknak kell lenniiik
eltérd illetékes hatdsagok kijeldlésére. Az iranyelv ilyen esetekre eldirja, hogy az illetékes
hatdsdgoknak szorosan egyiitt kell mitkddnitik.

Az irdnyelvnek valo megfelelés érdekében a tagallamoknak hatékony, aranyos €s visszatartd
ereji kozigazgatasi szankcidkat és egyéb kozigazgatdsi intézkedéseket kell eldirniuk,
amelyeket az illetékes hatosagoknak kell végrehajtaniuk. A szankciokra és intézkedésekre
alapvetd kovetelmények vonatkoznak a cimzettek, az alkalmazasi kritériumok, a kdzzététel, a
szankcionalasi jogkor €s a birsdgok szintje tekintetében.

Logo

A fedezett kotvényeket az Unidban gyakran nemzeti elnevezésekkel ¢és logokkal
forgalmazzak. Ez az irdnyelv lehetdvé teszi, hogy a hitelintézetek a fedezett kotvények
kibocsatasakor a specidlis ,eurdpai fedezett kotvény” logdt hasznalhassdk. E logd
hasznalataval a befektetok konnyebben értékelhetnék a fedezett kdtvények mindségét. A logot
azonban célszeri fakultativva tenni, €s a tagallamoknak jogosultnak kell lenniiik arra, hogy
sajat nemzeti elnevezéseiket és logoikat az ,,eurdpai fedezett kotvény” logoval parhuzamosan
hasznaljdk, amennyiben azok megfelelnek az ezen irdnyelvben meghatarozott
kovetelményeknek.
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Kapcsolat a szandldasi keretrendszerrel

Ennek az irdnyelvnek nem célja, hogy harmonizdlja a nemzeti fizetésképtelenségi
rendszereket, vagy hogy megvaltoztassa a fedezett kotvények kezelését a 2014/59/EU
iranyelv (a bankok helyreallitasarol és szanalasarol sz6l6 iranyelv, BRRD)! szerinti szanalas
esetén. Ehelyett olyan altalanos elveket hatdroz meg a fedezettkdtvény-programok igazgatasa
tekintetében, amelyek a kibocsatd fizetésképtelensége/szandldsa esetén érvényesek. Egy
hitelintézet szanaladsa esetén a BRRD lehetdvé teszi, hogy a szanalasi hatosag ellendrzést
gyakoroljon az intézmény folott, kiilondsen az eszkozok és a vagyontargyak kezelése és
elidegenitése tekintetében, ami a fedezettkdtvény-programokra is kiterjed. Az ilyen
feladatokat gyakorolhatja kozvetleniil a szanédldsi hatosdg vagy kozvetve egy kiilonleges
vagyonfeliigyeld vagy a szandldsi hatosdg altal kinevezett személy. Az iranyelv nem
valtoztatja meg a fedezett kotvények BRRD szerinti kezelését, amely a BRRD 44. cikke (2)
bekezdésének harmadik albekezdése alapjan a fedezeti halmazban 1évé biztositék szintjéig
kizarja a fedezett kdtvényeket a hitelezdi feltokésités alkalmazasabol. A fedezeti halmazban
szereplé szarmaztatott ligyletek szintén biztositékként szolgalnak, ¢és a kibocsatod
fizetésképtelensége vagy szanéldsa esetén sem sziintethetdk meg, mivel biztositani kell, hogy
a fedezeti halmaz érintetlen, elkiilonitett és megfeleld finanszirozasti maradjon. A BRRD a
kapcsolt kotelezettségek, jogok és szerzddések felosztasat tiltdo védelmet is tartalmaz, és
korlatozza a biztositéki megéllapodasok — igy a fedezett kotvények — hatalya ald tartozéd
ugyanazon partnerrel kotott szerzddésekkel kapcsolatos gyakorlatokat. Amennyiben a
védelem alkalmazandd, a szanalasi hatosagoknak a védett megallapodashoz tartozd Osszes
kapcsolt szerzddést at kell ruhdzniuk, vagy mindegyiket a csédbe jutott intézmény
fennmarado részénél kell hagyniuk.

Harmadik orszagokra vonatkozo egyenértékiiségi rendszer

Az unios jog a fedezett kotvények tekintetében jelenleg nem tartalmaz harmadik orszdgokra
vonatkozo altalanos egyenértékiiségi rendszert. Az (EU) 2015/61 felhatalmazéason alapulo
bizottsagi rendelet (a likviditasfedezeti kovetelményekrdl sz6l6 rendelet, LCR)!® azonban a
likviditasi puffer meghatarozasa céljabol lehetové teszi azon kiilfoldi fedezett kotvények
kedvezményes kezelését, amelyek megfelelnek bizonyos egyenértékiiségi szabalyoknak. Ezen
egyenértékiiség hatalya igen korlatozott, mivel csak a likviditdsi puffer egy korlatozott
részének szamitasara érvényes.

Az iranyelv eldirdsa szerint a Bizottsagnak az EBH-val szorosan egyiittmikodve értékelnie
kell, hogy érdemes vagy sziikséges-e altalanos egyenértékiiségi rendszert bevezetni a
harmadik orszagbeli fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézetek ¢és az ilyen fedezett
kotvényekbe befektetdk tekintetében.

Mas iranyelvek modositasai

Ez az irdnyelv hatalyon kiviil helyezi a fedezett kotvények tekintetében az AEKBV-iranyelv
52. cikkének (4) bekezdésében szereplé fogalommeghatarozést, €s egységes hivatkozasi
alapul szolgdl a fedezett kotvényekkel kapcsolatos Osszes unids jogszabaly szdmara. Az

15 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2014/59/EU iranyelve (2014. majus 15.) a hitelintézetek és

befektetési vallalkozasok helyreallitasat és szanalasat célzo keretrendszer létrehozasarol és a
82/891/EGK tanécsi iranyelv, a 2001/24/EK, 2002/47/EK, 2004/25/EK, 2005/56/EK, 2007/36/EK,
2011/35/EU, 2012/30/EU és 2013/36/EU iranyelv, valamint az 1093/2010/EU és a 648/2012/EU
eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet modositasarol (HL L 173., 2014.6.12., 190. o.).

16 A Bizottsag (EU) 2015/61 felhatalmazason alapuld rendelete (2014. oktoéber 10.) az 575/2013/EU
eurdpai parlamenti és tanacsi rendeletnek a hitelintézetekre vonatkozo likviditasfedezeti kovetelmények
tekintetében torténd kiegészitésérdél (HL L 11.,2015.1.17., 1. 0.).
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AEKBV-iranyelv szerinti fogalommeghatarozast ezért el kell hagyni, és a helyében az ezen
iranyelv szerinti fogalommeghatarozasra kell hivatkozni. Hasonloképpen, az egyéb
iranyelvekben az AEKBV-iranyelv szerinti fogalommeghatarozasra tett hivatkozasokat erre
az iranyelvre vald hivatkozéasokkal kell felvéltani.
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2018/0043 (COD)
Javaslat

AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS IRANYELVE

a fedezett kotvények Kkibocsatasardl és a fedezett kotvények kozfeliigyeletérdol, tovabba a

2009/65/EK iranyelv és a 2014/59/EU iranyelv modositasarol

(EGT-vonatkozast szoveg)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Eurdpai Unié miikddésérdl szolo szerzddésre €s kiilondsen annak 53. és 114.
cikkére,

tekintettel az Eurdpai Bizottsag javaslatara,

a jogalkotasi aktus tervezete nemzeti parlamenteknek valdé megkiildését kovetden,

tekintettel az Europai Kdzponti Bank véleményére!,

tekintettel az Europai Gazdasagi és Szocialis Bizottsag véleményére?,

rendes jogalkotési eljaréas keretében,

mivel;

(1

A 2009/65/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv® 52. cikkének (4) bekezdése
meglehetdsen altalanosan hatarozza meg a fedezett kotvények strukturalis elemeire
vonatkoz6 kovetelményeket. Ezek a kdvetelmények csupdn azt irjadk eld, hogy a
fedezett kotvényeket olyan hitelintézetnek kell kibocsatania, amelynek székhelye
valamely tagdllamban taldlhatd, és hogy a fedezett kotvényeknek kiilonleges
kozfelligyelet és kettds fedezeti mechanizmus hatalya ala kell tartozniuk. A nemzeti
fedezettkotvény-keretszabalyozasok sokkal részletesebben foglalkoznak ezekkel a
kérdésekkel. Az emlitett nemzeti keretszabalyozdsok tovabbi strukturalis
rendelkezéseket is tartalmaznak, kiilonosen a fedezeti halmaz 6sszetétele, az eszkozok
elfogadhatosagi kritériumai, az eszkdzok Osszevonasara (halmazositdsara) vonatkozo
lehetdség, az atlathatosagi és jelentéstételi kotelezettségek, valamint a likviditasi
kockazat mérséklése tekintetében. A tagallamok szabalyozdsi megkdzelitései
érdemben is eltérnek. TObb tagallamban nincs is fedezett kotvényekre vonatkozo
kiilon nemzeti keretszabalyozas. Kovetkezésképpen az unids jogban egyeldre
nincsenek meghatarozva azok a f6 strukturdlis elemek, amelyeket az Unioban
kibocsatott fedezett kdtvényeknek teljesiteniiik kell.

HLC,, o.

HLC,, o.

Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2009/65/EK iranyelve (2009. jalius 13.) az atruhazhato
értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) vonatkozéd torvényi,
rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések dsszehangolasarol (HL L 302., 2009.11.17., 32. 0.).
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2

3)

4)

)

Az 575/2013/EU eurépai parlamenti és tandcsi rendelet* 129. cikke tovabbi
feltételekkel bdvitette a 2009/65/EK irdnyelv 52. cikkének (4) bekezdésében
emlitetteket, hogy az igy kialakitott kedvezményes prudencialis tokekdvetelmények
alkalmazasédval a hitelintézeteknek kevesebb tokét kelljen tartaniuk a fedezett
kotvényekbe vald befektetések esetén, mint mas eszkdzokbe vald befektetések esetén.
E tovabbi kovetelmények az Union beliil novelik ugyan a fedezett kotvényekre
vonatkoz6 harmonizacid6 mértékét, de konkrét céljuk azon feltételek meghatarozasa,
amelyek mellett a fedezettkdtvény-befektetok alkalmazhatjdk a kedvezményes
kezelést, és ezek a kovetelmények az 575/2013/EK rendelet keretén kiviil nem
alkalmazhatok.

A 2009/65/EK iranyelvben szereplé fogalommeghatirozast mas unids jogszabalyok,
igy az (EU) 2015/61 felhatalmazason alapulé bizottsagi rendelet®, az (EU) 2015/35
felhatalmazason alapuld bizottsagi rendelet® és a 2014/59/EU eurdpai parlamenti és
tandcsi iranyelv’ is referenciaként hasznalja azon fedezett kotvények azonositasa
céljabol, amelyek tekintetében alkalmazni lehet az emlitett jogszabalyok altal a
fedezettkotvény-befektetdk javara bevezetett kedvezményes kezelést. E jogszabalyok
azonban céljaiknak és targyi hatdlyuknak megfeleléen eltéré6 megfogalmazassal élnek,
¢s ebbdl kifolyolag nem egységes a ,,fedezett kotvények™ fogalmanak haszndlata.

A fedezett kotvények kezelése az ilyen kotvényekbe vald befektetés feltételei
tekintetében atfogéan harmonizaltnak tekinthetd. A fedezett kotvények kibocsatasanak
feltételei tekintetében azonban hidnyzik az unids szintli harmonizacio, ami tobb
kovetkezménnyel is jar. El0szor is, a kedvezményes kezelés egységesen alkalmazhat6
olyan eszkozokre, amelyek jellege, kockazati szintje és befektetovédelmi szintje eltér.
Masodszor, a nemzeti keretszabalyozasok kiilonbozdsége vagy hianya akadalyozza a
fedezett kotvények  valoban  integralt egységes piacanak egy  kozos
fogalommeghatarozason alapulé kialakitasat, ami pedig biztositand a befektetok
megfeleld szintli védelmét. Harmadszor, a nemzeti szabalyok 4ltal eldirt biztositékok
kiilonbségei miatt a pénziigyi stabilitas is veszélybe keriilhet, ha a kiilonb6z6 szintli
befektetovédelmet nyujtdé fedezett kotvények mint olyanok az egész Unidban
megvasarolhatok, ¢és azokra az 575/2013/EU rendelet és mas unids jogszabalyok
alapjan kedvezményes prudencidlis kezelés alkalmazhato.

A nemzeti szabalyozasokat ezért harmonizalni sziikséges annak érdekében, hogy az
Unidban biztositani lehessen a jol miikodé fedezettkotvény-piacok folyamatos és
zavartalan fejlodését, illetve korlatozni lehessen a pénziigyi stabilitds potencialis
kockézatait és gyenge pontjait. Ez az elveken alapulé harmonizacié véarhatéan ko6zos
alapot teremt a fedezett kotvények uniobeli kibocsatasdhoz. A harmonizacioval
minden tagéallamnak Iétre kell hoznia fedezettkdtvény-keretszabalyozasat, ami

Az Eurdépai Parlament és a Tanacs 575/2013/EU rendelete (2013. jinius 26.) a hitelintézetekre és
befektetési vallalkozasokra vonatkozd prudencialis kovetelményekrdl és a 648/2012/EU rendelet
modositasarol (HL L 176.,2013.6.27., 1. 0.).

A Bizottsag (EU) 2015/61 felhatalmazason alapuld rendelete (2014. oktdber 10.) az 575/2013/EU
eurdpai parlamenti és tanacsi rendeletnek a hitelintézetekre vonatkoz6 likviditasfedezeti kdvetelmények
tekintetében torténd kiegészitésérél (HL L 11.,2015.1.17., 1. 0.).

A Bizottsag (EU)2015/35 felhatalmazason alapulé rendelete (2014. oktober 10.) a biztositasi és
viszontbiztositasi tizleti tevékenység megkezdésérdl és gyakorlasardl szolo 2009/138/EK  eurdpai
parlamenti és tanacsi irdnyelv (Szolvencia I1.) kiegészitésérél (HL L 12.,2015.1.17., 1. 0.).

Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2014/59/EU iranyelve (2014. majus 15.) a hitelintézetek és
befektetési vallalkozasok helyreallitasat és szanalasat célzo keretrendszer létrehozasarol és a
82/891/EGK tanacsi iranyelv, a 2001/24/EK, 2002/47/EK, 2004/25/EK, 2005/56/EK, 2007/36/EK,
2011/35/EU, 2012/30/EU ¢és 2013/36/EU iranyelv, valamint az 1093/2010/EU és a 648/2012/EU
eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet modositasarol (HL L 173.,2014.6.12., 190. o.).
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©)
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(an

varhatoan azokban a tagallamokban is el fogja segiteni a fedezettkotvény-piacok
fejlodését, ahol ilyen piac még nem létezik. Az ilyen piac stabil finanszirozasi forrast
kindlna a hitelintézeteknek, amelyek igy megfizethetobb jelzaloghiteleket
nyujthatndnak a fogyasztok ¢és a vaéllalkozasok szdmara, és biztonsagosabb
befektetéseket kinalhatnanak a befektet6k szamara.

Az Eurépai Rendszerkockazati Testiilet (ERKT) egy ajanldsaban® arra kérte a nemzeti
illetékes hatdsagokat és az Europai Bankhatosagot (EBH), hogy azonositsak a fedezett
kotvényekkel kapcsolatos bevalt modszereket, és mozditsak eld a nemzeti
keretszabalyozdsok harmonizaciojat. A testiilet azt ajanlotta tovabba, hogy az EBH
koordinalja a nemzeti feliigyeleti hatdsdgok intézkedéseit, kiilondsen a fedezeti
halmazok mindsége és elkiilonitése, a fedezett kotvények csodtavolisdga, a fedezeti
halmazokat érintd eszkdz- és kotelezettségkockazatok, valamint a fedezeti halmazok
Osszetételének kozzététele tekintetében. Ezenkiviil felszolitotta az EBH-t, hogy az
EBH altal megallapitott bevalt modszerek alapjan két éven at kovesse nyomon a
fedezett kotvények piacanak miikodését annak érdekében, hogy értékelje a tovabbi
jogalkotas szlikségességét, és arrol tegyen jelentést az ERKT-nak és a Bizottsagnak.

A Bizottsag 2013. decemberében az 575/2013/EU rendelet 503. cikkének (1)
bekezdése alapjan tandcsadasi felhivassal fordult az EBH-hoz.

Az EBH a 2012. december 20-i ERKT-ajanlasra és a Bizottsag 2013. decemberi
tanacsadasi felhivasara a 2014. julius 1-jei jelentésében’ vélaszolt. A jelentés a
nemzeti jogi, szabalyozdi és feliigyeleti fedezettkotvény-keretszabalyozasok fokozott
konvergencidjat ajanlotta, hogy ezzel is eldmozditsa a fedezett kotvények egységes
kedvezményes kockézatisuly-kezelésének kialakitasat az Unidban.

Az EBH az ERKT ajanlasanak megfeleléen a megallapitott bevalt moédszerek alapjan
két éven at nyomon kdvette a fedezett kotvények piacanak mikddését. Az EBH ez
alapjan 2016. december 20-4n benyujtotta a fedezett kotvényekrdl szold6 masodik
jelentését'® az ERKT-nak, a Tanacsnak és a Bizottsagnak. A jelentés megallapitotta,
hogy az Unidban a fedezett kotvények egységesebb fogalommeghatarozasa ¢és
szabalyozasi kezelése érdekében tovabbi harmonizéiciora van sziikség. A jelentés
megallapitotta azt is, hogy a harmonizacionak az egyes tagallamokban mar 1étezd jol
mitkddd piacokra kell épiilnie.

Fedezett kotvényeket hagyomanyosan hitelintézetek bocsatanak ki. Az eszkoz 1ényegi
célja, hogy hitelekhez nyujtson forrast, a hitelintézetek egyik alapvetd tevékenysége
pedig az lizletszerl hitelezés. Ennek megfeleléen a fedezett kotvények kedvezményes
kezelését biztositd unids jogszabalyok értelmében fedezett kotvényeket csak
hitelintézetek bocsathatnak ki.

A fedezettkotvény-kibocsatas hitelintézetek szamara valo fenntartasa biztositja, hogy a
kibocsatok megfeleld tudassal rendelkezzenek a fedezeti halmazban 1évé kdlcsondkkel
kapcsolatos hitelkockazat kezeléséhez. Biztositja tovabba, hogy a kibocsatok olyan
tokekovetelmények hatalya ala tartozzanak, amely a befektetok védelme érdekében
lehetdvé teszi a kettds fedezeti mechanizmus alkalmazésat, vagyis hogy a befektetok a
fedezett kotvény kibocsatojaval €s a fedezeti halmaz eszkozeivel szemben egyarant

Az Eurdépai Rendszerkockazati Testiilet ERKT/2012/2 ajanlasa (2012. december 20.) a hitelintézetek
finanszirozasarol (2013/C 119/01).

Az EBH jelentése az wunios fedezett kotvényekre vonatkozo keretszabdlyozasokrol — és
tokekovetelményekrdl, (2014).

Az EBH jelentése a fedezett kotvényekrol — Ajanlasok a fedezett kotvenyekre vonatkozo Union beliili
keretszabalyozadsok osszehangoldsara, (2016), EBA-Op-2016-23.
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(12)

(13)

(14)

(15)

érvényesithessék koveteléseiket. A fedezettkdtvény-kibocsatas hitelintézetekre vald
korlatozasa igy tehat biztositja, hogy a fedezett kdtvények a jovében is biztonsagos €s
hatékony finanszirozasi eszkdzok lehessenek, vagyis hozzédjarul a befektetok
védelméhez €s a pénziigyi stabilitashoz, ami fontos kozérdekli szakpolitikai
célkitizés. E korlatozas emellett megfelel a jol mikodd nemzeti piacok altal
alkalmazott megkdzelitésnek, amely szintén csak hitelintézetek szamadra teszi lehetové
a fedezett kotvények kibocsatasat.

Célszerli ezért, hogy az unids jog alapjan csak az 575/2013/EU rendelet 4. cikke (1)
bekezdésének 1. pontjdban meghatarozott hitelintézetek bocsathassanak ki fedezett
kotvényeket. A jelen irdnyelv f6 célja, hogy a befektetdk magas szintli védelme
érdekében a vonatkozo6 termékkdvetelmények és egyedi feliigyelet megallapitasaval
szabalyozza azokat a feltételeket, amelyek alapjdn az emlitett hitelintézetek
finanszirozési eszkozként szolgalo fedezett kdtvényeket bocsathatnak ki.

A kettés fedezeti mechanizmus alapvetd fogalma és eleme sok 1étezd nemzeti
fedezettkotvény-keretszabalyozasnak és a 2009/65/EK iranyelv 52. cikkének (4)
bekezdésében emlitett fedezett kotvényeknek is. Ezért ezt a fogalmat ugy kell
meghatarozni, hogy a befektet6k Unid-szerte a fedezett kdtvény kibocsatojaval és a
fedezeti halmaz eszkdzeivel szemben is harmonizalt feltételek mellett
érvényesithessék kdveteléseiket.

A csoédtavolisagnak szintén a fedezett kotvények alapvetd jellemzdjének kell lennie,
hogy a fedezettkdtvény-befektetok a kotvény lejaratakor kapjak vissza pénziiket. A
kibocsatd nemteljesitésével egyiitt jaré automatikus futamidd-rovidités ronthatja a
fedezett kotvényekbe befektetOk besorolasat, ezért fontos biztositani, hogy a
fedezettkotvény-befektetok a kibocsatd nemteljesitése esetén is a szerzddéses
iitemezésnek megfelelden kapjak vissza pénziiket. A csédtavolisag ennek megfelelden
kozvetleniil kapcsolddik a kettds fedezeti mechanizmushoz, vagyis szintén a
fedezettkotvény-keretszabdlyozas alapjellemzdjévé kell tenni.

A meglévé nemzeti fedezettkotvény-keretszabalyozdsok egy masik alapjellemzdje,
hogy a fedezeti halmaz szilardsdganak biztositdsa érdekében a biztositékként hasznalt
eszk6zoknek igen kivalé mindséglieknek kell lenniiik. A kivald mindségi eszk6zok 6
tulajdonsadga, hogy egyedi jellemzdik révén alkalmasak a fedezett kotvénnyel
kapcsolatos kovetelések fedezetére. Célszerli ezért meghatarozni azokat az altalanos
biztositékként haszndlhatok legyenek. Az 575/2013/EU rendelet 129. cikke (1)
bekezdésének a)-g) pontjaban felsorolt eszkozoket a fedezeti halmaz biztositékaként
valo felhasznélds szempontjabdl elfogadhatonak kell tekinteni a fedezettkGtvény-
keretszabalyozas céljaira, csakiigy, mint a 2006/111/EK bizottsagi irdnyelv 2.
cikkének b) pontjdban meghatarozott kozvallalkozasoknak nyujtott kolcsonodket,
ugyanakkor az iranyelv alapjan mads, hasonléan kivaldé mindségli eszkozok is
elfogadhatonak tekinthet6k, ha meg lehet hatarozni piaci értékiiket vagy jelzélog-
hitelbiztositéki értékiiket. Emellett az irdnyelvnek szabalyokat kell tartalmaznia annak
biztositasdra, hogy az eszkozoket, ideértve a garantdlt kolcsondket is, egy
végrehajthatd védelmi megéllapodds — hagyomdnyos jelzalog, vagy azzal azonos
szinti jogi védelmet biztositdé teher, zalogjog vagy garancia — keretében vissza
lehessen venni vagy hivni, ezzel biztositva a befektetOk azonos szinti biztonsagat. Az
eszk6zok elfogadhatosagara vonatkozd ezen rendelkezések azonban nem
akadalyozhatjdk a tagallamokat abban, hogy nemzeti keretszabalyozasaikban
biztositéki célbdl mas eszkozkategoridkat is elfogadjanak, ha a szoban forgd eszk6zok
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(16)

(17)

(18)

megfelelnek az unios jognak. A tagallamok szamara lehetdvé kell tenni az eszkdzok
nemzeti keretszabalyozasaikbol valé kizarasat is.

A fedezett kotvények olyan egyedi strukturalis jellemzokkel rendelkeznek, amelyek
célja a befektetok mindenkori védelme. E jellemzdk kozé tartozik az a kovetelmény is,
hogy a fedezett kdtvényekbe befektetok ne csak a kibocsatoval, hanem egy kiilon
fedezeti halmaz eszkozeivel szemben is érvényesithessék koveteléseiket. Annak
biztositasa érdekében, hogy az emlitett eszk6zok jO mindségliek legyenek, egyedi
kovetelményeket kell megallapitani a halmazba bevonhatd eszk6zok mindsége
tekintetében. Az ilyen strukturalt termékspecifikus kovetelmények eltérnek a fedezett
kotvényeket kibocsato hitelintézetre alkalmazandé prudencialis kovetelményektdl. Az
elébbieck nem a kibocsatd intézmény prudencidlis egészségének biztositasara
Osszpontositanak, hanem a fedezett kotvényre eldirt egyedi kovetelményekkel a
befektetoket kivanjak védeni. A fedezeti halmaz eszkozeinek kivalé mindségét eldird
egyedi kovetelmény mellett a befektetok védelmének tovabbi erdsitése érdekében
célszerli meghatdrozni a fedezeti halmaz jellemzbire vonatkoz6 altalanos
kovetelményeket is. E kovetelményeknek a fedezeti halmaz védelmét szolgald
specialis szabalyokat kell tartalmazniuk, ideértve a fedezeti halmaz eszkdzeinek
(példaul kiilonleges célu gazdasagi egység alkalmazédsaval vald) elkiilonitésére és
hollétére vonatkozd szabalyokat annak biztositdsa érdekében, hogy a befektetdk jogai
még a kibocsatd szandlasa vagy fizetésképtelenséges esetén se sériiljenek. A fedezeti
halmaz homogenitasanak biztositdsa érdekében, tovabba azért, hogy a befektetok el
tudjak végezni a sziikséges kockazatértékelést, fontos szabalyozni a fedezeti halmaz
Osszetételét is. Emellett a jelen iranyelvben fedezeti kovetelményeket is meg kell
hatarozni, nem sértve azonban a tagallamok azon jogat, hogy példaul a deviza- és a
kamatlabkockézat mérséklése céljabol mas eszkozoket is engedélyezzenek. Annak
biztositasa érdekében, hogy a fedezeti halmazok Unid-szerte magas szinvonalll k6zos
eléirasok hatalya ald tartozzanak, rendelkezni kell a fedezet szamitasardl és azokrol a
feltételekrdl, amelyek mellett szarmaztatott ligyleteket is szerepeltetni lehet a fedezeti
halmazban.

Szamos tagallam az elfogadhatdé eszkozok tekintetében mar eldirja, hogy egy
fedezetellendr végezzen el bizonyos feladatokat az elfogadhatd eszkdzok mindségével
kapcsolatban, és biztositsa a nemzeti fedezeti kovetelményeknek valdo megfelelést. A
fedezett kotvények kezelésének Unidban vald harmonizacidja érdekében ezért fontos,
hogy amennyiben a nemzeti keretszabalyozas eldirja fedezetellendr alkalmazasat, gy
annak feladatai ¢és feleldsségi korei legyenek egyértelmilen meghatarozva. A
fedezetellenér alkalmazasa ugyanakkor nem sziinteti meg a nemzeti illetékes
hatdsagok kiilonleges kozfeliigyelettel kapcsolatos feleldsségét.

A kis hitelintézetek nehézségekkel szembesiilnek a fedezett kotvények kibocsatasa
terén, mivel a fedezettkotvény-programok létrehozasa gyakran magas induld
koltségekkel parosul. A likviditds szintén kiilonosen fontos a fedezettkotvény-
piacokon, ¢és azt foként a forgalomban 1év0 kdtvények volumene hatarozza meg. A
kisebb hitelintézetek fedezettkdtvény-kibocsatassal —kapcsolatos  problémainak
megoldasa érdekében ezért célszerli megengedni, hogy a kibocsatast két vagy tobb
hitelintézet egyiittesen finanszirozza. Ez lehetdvé tenné, hogy egy egyetlen hitelintézet
altal végzett fedezettkdtvény-kibocsatas biztositékaként tobb hitelintézet vonjon dssze
eszkOozoket, ami azokban a tagdllamokban is eldsegiten¢ a fedezett kotvények
kibocsatasat, ahol még nem nincsenek jol fejlett piacok. Fontos, hogy az egyiittes
finanszirozasi megallapodasokra vonatkozd kovetelmények biztositsdk, hogy a
kibocsatd  hitelintézetre  ruhdzott eszkdzok  megfeleljenek az  eszkozok
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elfogadhatosagaval és a fedezeti eszkozok elkiilonitésével kapcsolatos unids jogi
eldirasoknak.

Az 575/2013/EU rendelet 129. cikke szdmos feltételt hataroz meg az értékpapirositasi
szervezetek altal fedezett kotvények tekintetében. E feltételek egyike azt szabalyozza,
hogy az ilyen tipusu biztositék milyen mértékben hasznalhato, és az ilyen strukturdk
hasznalatat a forgalomban 1év6 fedezettkdtvény-allomany értékének 10 vagy 15 %-ra
korlatozza. Az illetékes hatosagok ettdl a feltételtdl az 575/2013/EU rendeletnek
megfelelden eltekinthetnek. A Bizottsag feliilvizsgalta'! ezen eltekintés lehetdségét, és
megallapitotta, hogy értékpapirositasi eszkozok vagy fedezett kotvények
biztositékként vald hasznalatat csak mas fedezett kotvények kibocsatdsa tekintetében
szabad engedélyezni (csoporton beliili dsszevont fedezettkdtvény-struktirak), de a
forgalomban 1évd fedezettkotvény-allomany értékére hivatkozd korlatok nélkiil. A
kiilonb6z6 kibocsatoktol szarmazéd fedezett kotvények fedezeti eszkdzként, csoporton
beliili finanszirozéas céljabol vald dsszevonasa (halmazositasa) eldsegitené a fedezett
kotvények kibocsatasat, tobbek kozott a feltorekvd piacokon is, és ezért az unids
jogban célszeri lenne bevezetni az ilyen struktirdk haszndlatira vonatkozo
keretszabalyozast.

A fedezett kotvényt biztositdo fedezeti halmaz atlathatosaga e pénziigyi eszkdzok
nélkiilozhetetlen eleme, mivel fokozza Gsszehasonlithatosagukat, és lehetévé teszi,
hogy a befektetdk elvégezzék a sziikséges kockazatértékelést. A 2003/71/EK europai
parlamenti és tanicsi irdnyelv!? szabalyokat allapit meg a valamely tagallamban
talalhatd6 vagy miikodd szabalyozott piacon értékpapirok nyilvanos kibocsatasakor
vagy bevezetésekor kozzéteendd tajékoztatd készitése, jovahagyasa és terjesztése
tekintetében. A nemzeti jogalkotok és a piaci szereplok az idék folyaman tobb
kezdeményezést dolgoztak ki a fedezettkotvény-befektetok szamara kozzéteendd
informéciok tekintetében a 2003/71/EK iranyelv kiegészitése céljabol. Ugyanakkor
szlikséges unids szinten meghatarozni, hogy a befektetdknek az informéciok mely
koz6s minimumszintjéhez kell hozzaférniiik a fedezett kotvények vasarlasat
megeldzdéen vagy vasarlasakor. A tagdllamok szaméra lehetdvé kell tenni e
minimumkdvetelmények tovabbi rendelkezésekkel vald kiegészitését.

A fedezettkotvény-befektetok védelmének biztositdsaban alapvetd elem az eszkoz
likviditasi kockdzatanak mérséklése. Ez dontd fontossagu a fedezett kotvényhez
kapcsolodo kotelezettségek iddben torténd visszafizetésének biztositasahoz. Célszerl
ezért bevezetni a fedezeti halmaz likviditasi pufferét, amely kezelni tudja az olyan
likviditasi problémakkal kapcsolatos kockazatokat, mint példaul a lejarati eltérések és
a kamatlabkiilonbségek, a kifizetések megszakitasa, a kombindcids kockazat, tovabba
a fedezettkotvény-programon beliili szdrmaztatott termékek és egyéb mikodési
kotelezettségek esedékessé valasa. A fedezeti halmaz likviditasi puffere eltér a
hitelintézetekre méas unids jogszabalyok altal eldirt Aaltalanos likviditasi
kovetelményektdl, mivel kozvetleniil a fedezeti halmazhoz kapcsolodik, és az arra
jellemzd likviditasi kockazatokat kivanja mérsékelni. A szabalyozasbol eredd terhek
minimalizaldsa érdekében célszerli, hogy a tagallamoknak jogukban alljon lehetdvé
tenni a mas unids vagy nemzeti jogszabalyok altal megéllapitott és a fedezeti halmaz
likviditasi pufferétdl eltérd rendeltetésti likviditasi kdvetelményekkel valo megfeleld

A Bizottsag jelentése az Eurdpai Parlamentnek és a Tanacsnak az 575/2013/EU rendelet 503. cikke
alapjan — Fedezett kotvényekre vonatkozo tokekovetelmények (COM(2015) 509 final).

Az Europai Parlament és a Tanacs 2003/71/EK iranyelve (2003. november 4.) az értékpapirok
nyilvanos kibocsatasakor vagy piaci bevezetésekor kozzéteendd tajékoztatorol és a 2001/34/EK
iranyelv médositasarol (HL L 345., 2003.12.31., 64. 0.).
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kolcsonhatasokat. A tagallamok ezért donthetnek ugy, hogy a fedezeti halmaz
likviditasi pufferére vonatkoz6 kovetelményeket csak akkor kell alkalmazni, ha az
ilyen kovetelmények idobeli hatdlya alatt unidés vagy nemzeti jogszabaly nem ir el
mas likviditasi kovetelményt a hitelintézetekre.

Tobb tagallamban innovativ lejarati szerkezeti strukturdk kidolgozasaval kezelték a
potencidlis likviditdsi kockazatokat, ideértve a lejarati eltéréseket is. Az ilyen
strukturdk magukban foglaljak a fedezett kotvény tervezett lejaratanak bizonyos
idészakkal valé meghosszabbitdsdra irdnyuld lehetdséget, azzal a céllal, hogy a
fedezeti halmaz eszkdzeibdl eredd cash flow-k kozvetleniil a fedezett kotvény
tulajdonosaihoz aramolhassanak. A meghosszabbithatd lejarati szerkezetek unids
szintli harmonizacidja érdekében fontos meghatirozni azokat a feltételeket, amelyek
mellett a tagallamok engedélyezhetik az ilyen strukturakat, ezzel biztositva, hogy e
strukturdk ne legyenek tul Osszetettek, és ne tegyék ki a befektetoket fokozott
kockazatoknak.

A kiilonleges kozfeliigyeleti keret 1éte a 2009/65/EK iranyelv 52. cikkének (4)
bekezdése értelmében a fedezett kdtvények meghatarozé eleme. Az irdnyelv azonban
nem hatdrozza meg e feliigyeletnek sem jellegét, sem tartalmat, sem az ellatasaért
felelos hatosagokat. Alapvetden fontos ezért harmonizalni a fedezett kotvények ilyen
kozfelligyeletének alkotoelemeit, és egyértelmilen meghatarozni a feliigyeletet ellatd
nemzeti illetékes hatdsagok feladatait és feleldsségi koreit.

Mivel a fedezett kotvények kozfeliigyelete eltér a hitelintézetek unios feliigyeletétol, a
tagallamoknak jogosultnak kell lenniiik arra, hogy ne azt a nemzeti illetékes hatdsagot
jeloljék ki ennek az eltérd feliigyeleti szerepnek a betoltésére, mint amely a
hitelintézetek altalanos felligyeletét latja el. A fedezett kotvények kozfeliigyeletének
az Union beliili egységes alkalmazasa érdekében azonban sziikséges eldirni, hogy a
fedezett kotvények  kozfeliigyeletét ellatd  illetékes hatdsdgok  szorosan
egylittmiikddjenek a hitelintézetek altalanos feliigyeletét ellato illetékes hatosaggal.

A fedezett kotvények kozfeliigyeletének magaban kell foglalnia a fedezett kotvények
hitelintézetek altali kibocsatasanak engedélyezését. Mivel a fedezett kotvények
kibocsatasat csak hitelintézetek szamara célszeri engedélyezni, a hitelintézeti
engedélyt az ilyen engedélyezés eldfeltételéiil kell szabni. A jelen iranyelvnek
rendelkezéseket kell tartalmaznia a tekintetben, hogy az wunids jog szerint
engedélyezett hitelintézetek milyen feltételek mellett kaphatnak engedélyt fedezett
kotvényeknek fedezettkotvény-program keretében valo kibocsatasara.

Az engedély alkalmazési kore tekintetében a fedezettkdtvény-program azt jelenti,
hogy a kezdeti fedezettkotvény-kibocsatas céljara 1étrehoztak egy vagy tobb fedezeti
halmazt. A fedezettkotvény-program (kiilonb6zé nemzetkdzi értékpapir-azonositd
szam (ISIN) alatti) kiilonb6z06 kibocsatasai nem sziikségszeriien hoznak 1étre kiilonallo
fedezettkotvény-programokat.

A tagéallamoknak hatékony, ardnyos €s visszatarto erejii kdzigazgatasi szankciokkal és
egyeb kozigazgatasi intézkedésekkel biztositaniuk kell, hogy a fedezett kotvényeket
kibocsato hitelintézetek megfeleljenek a szdmukra eldirt kotelezettségeknek, amelyek
tekintetében Unid-szerte hasonlo szintl kezelést ¢s megfelelést kell biztositani.

A tagallamok altal megallapitand6 emlitett kozigazgatasi szankcidoknak ¢és egyéb
kozigazgatasi intézkedéseknek teljesiteniilik kell bizonyos alapvetd kovetelményeket a
cimzettjeik, alkalmazasi kritériumaik, a fedezett kotvények kozfeliigyeletét ellatd
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illetékes hatosagok kozzétételi kotelezettségei, a szankcionalasi jogkor és a kiszabhat6
kozigazgatési birsdgok szintje tekintetében.

A tagallamoknak biztositaniuk kell, hogy a fedezett kdtvények kozfeliigyeletét ellatd
illetékes hatosdgok a kozigazgatasi szankcioknak ¢és egyéb kozigazgatasi
intézkedéseknek az egész Unidban vald kovetkezetes alkalmazéasa érdekében az Osszes
relevans korlilményt figyelembe vegyék a kozigazgatdsi szankciok és egyéb
kozigazgatasi intézkedések tipusanak és a birsagok szintjének meghatarozasakor.

A fedezett kotvények kibocsatasaval és forgalmazasaval kapcsolatos kovetelmények
potencialis megsértésének feltarasa érdekében a fedezett kotvények kozfelligyeletét
ellato illetékes hatosagoknak rendelkezniiik kell a sziikséges vizsgalati hatdskorrel és a
potencidlis vagy tényleges jogsértések  bejelentésére  Osztonzé  hatdsos
mechanizmusokkal. Az ilyen mechanizmusok nem sérthetik az emlitett hatdskorok és
mechanizmusok alkalmazasaval érintett személy vagy szervezet védelemhez vald
jogat.

A fedezett kotvények kozfelligyeletét ellatd illetékes hatdsagoknak tovabba
hataskorrel kell rendelkeznilik kozigazgatasi szankcidk kiszabasara ¢és egyéb
kozigazgatasi intézkedések meghozatalara annak érdekében, hogy a jogsértést
kovetden a lehetd legnagyobb mozgastérrel rendelkezzenek, és megel6zzEk a tovabbi
jogsértéseket, fiiggetleniil attol, hogy az ilyen intézkedések a nemzeti jog szerint
kozigazgatasi szankcionak vagy egyéb kozigazgatasi intézkedésnek mindsiilnek-e. A
tagallamoknak jogosultnak kell lenniiikk az ezen iranyelvben foglaltakon tal egyéb
szankciokat és nagyobb mértékii kdzigazgatasi pénzbirsdgokat eldirni.

A fedezett kotvényekre vonatkozo hatalyos nemzeti jogszabalyok jellemzden részletes
szabalyozas ¢és feliigyelet ald helyezik a fedezettkdtvény-kibocsatast ¢és a
fedezettkdtvény-programokat annak biztositdsa érdekében, hogy a befektetok
fedezettkotvény-kibocsatassal kapcsolatos jogai mindenkor érvényesiiljenek. Az
emlitett felligyelet a program jellemzdinek, a fedezeti kdvetelményeknek és a fedezeti
halmaz mindségének a folyamatos ellendrzését foglalja magaban. A befektetok
védelmének fontos része, hogy a befektetOket megfeleléen tajékoztatni kell a
fedezettkdtvény-kibocsatasra  vonatkoz6  keretszabalyozasrol.  Célszeri  ezért
biztositani, hogy az illetékes hatdsdgok rendszeres tdjékoztatast tegyenek kozzé az
ezen iranyelvet atiiltetd nemzeti rendelkezéseikrdl és arrol, hogy miként latjak el a
fedezett kotvények kozfeliigyeletét.

A fedezett kotvényeket az Unidban jelenleg nemzeti elnevezésekkel és logokkal
forgalmazzak, és ezek némelyike nagy ismertségnek orvend. Egyes tagallamokban
viszont nincsenek ilyen elnevezések és logok. Sziikségesnek tiinik ezért lehetové tenni,
hogy a fedezett kdtvényeket az Unidban kibocsato hitelintézetek a fedezett kotvények
mind unidbeli, mind harmadik orszagbeli befektetok szamara valo értékesitésekor a
specialis ,,europai fedezett kotvény” logét haszndlhassak, azzal a feltétellel, hogy az
¢rintett fedezett kotvények megfelelnek az unidos jogban meghatarozott
kovetelményeknek. E logot sziikséges 1étrehozni annak érdekében, hogy az emlitett
befektetok konnyebben értékelhessék a fedezett kotvények mindségét, és ezaltal az
Union beliil és kiviil egyarant vonzobbnak talaljak azokat befektetési eszkdzként. Az
emlitett logd hasznalatat azonban célszeri fakultativva tenni, és a tagallamoknak
jogosultnak kell lennilik arra, hogy sajat nemzeti elnevezéseiket és jeldlési
rendszeriiket az ,,eurdpai fedezett kotvény” logoval parhuzamosan hasznaljak.

Ezen iranyelv alkalmazasanak értékelése érdekében a Bizottsagnak az EBH-val
szorosan egyiittmiikddve ellendriznie kell a fedezett kdtvények unidbeli fejlodését, és
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jelentést kell tennie az Eurdpai Parlamentnek és a Tanacsnak a befektetok védelmérol
¢s a fedezettkdtvény-piacok fejlodésérdl. A jelentésnek emellett be kell mutatnia a
fedezettkotvény-kibocsatas  fedezetélil  szolgaldé  eszkozokkel — kapesolatos
fejleményeket, ideértve a tagdllamok azon lehetdségét, hogy a fedezett kotvények
kibocsatasat kozvallalkozdsoknak nyujtott kolcsondk  finanszirozasa céljabol
engedélyezzék.

A harmadik orszagbeli hitelintézetek altal kibocsatott fedezett kotvények unids
elismerése tekintetében jelenleg nem létezik egyenértékiiségi rendszer, kivéve a
prudencialis kornyezetben, ahol egyes harmadik orszagbeli kotvényekre bizonyos
feltételek mellett a likviditds vonatkozasdban kedvezményes kezelés alkalmazhat6. A
Bizottsagnak ezért az EBH-val szorosan egyiittmiikodve értékelnie kell, hogy érdemes
¢s sziikséges-e bevezetni egy egyenértékiiségi rendszert a fedezett kdtvények harmadik
orszagbeli kibocsatéi és az ilyen fedezett kotvényekbe befektetok tekintetében.
Célszerti, hogy a Bizottsag legfeljebb 3 évvel azutan, hogy a tagallamoknak meg kell
kezdenilik az ezen irdnyelvet atiilteté rendelkezések alkalmazasat, jelentést nyujtson
be az Eurdpai Parlamentnek ¢és a Tanacsnak a kérdésben, adott esetben egy jogalkotési
javaslattal egyfitt.

A fedezett kotvényeket jellemzden tobbéves tervezett futamiddvel bocsatjak ki.
Sziikséges ezért atmeneti intézkedéseket bevezetni annak érdekében, hogy az iranyelv
ne gyakoroljon hatast a [Kiadohivatal: beillesztend az ezen iranyelv 32. cikke (1)
bekezdésének masodik albekezdésében megallapitott datum] elétt kibocsatott fedezett
kotvényekre.

A fedezett kotvényekre vonatkozo egységes keretszabalyozas megallapitasa azzal jar,
hogy a fedezett kotvények tekintetében modositani kell a 2009/65/EK irdanyelv 52.
cikkének (4) bekezdésében szerepld fogalommeghatarozast. A 2014/59/EU iranyelv a
fedezett kotvényeket a 2009/65/EK iranyelv 52. cikkének (4) bekezdésére vald
hivatkozassal hatarozza meg, ezért a 2014/59/EU iranyelvet is moddositani kell.
Tovabba a [Kiadohivatal: beillesztendd az ezen iranyelv 32. cikke (1) bekezdésének
masodik albekezdésében megallapitott datum] elétt a 2009/65/EK irdnyelv 52.
cikkének (4) bekezdésének megfelelden kibocsatott fedezett kotvényekre gyakorolt
hatasok elkeriilése érdekében indokolt, hogy az emlitett fedezett kotvényekre
lejaratukig tovabbra is fedezett kotvényként lehessen hivatkozni. A 2009/65/EK ¢és a
2014/59/EU iranyelvet ezért ennek megfelelden modositani kell.

A tagallamok ¢és a Bizottsdg magyarazd dokumentumokrol szolo 2011. szeptember 28-
i egyiittes politikai nyilatkozatanak'® megfeleléen a tagallamok vallaltdk, hogy
indokolt esetben az atiiltetd intézkedéseikrdl szo6ld értesitéshez az iranyelv egyes
elemei és az azt atiiltetd nemzeti jogi eszkd6z megfeleld részei kozotti kapcsolatot
magyarazo egy vagy tobb dokumentumot mellékelnek. Ezen iranyelv tekintetében a
jogalkot6 az ilyen dokumentumok megkiildését indokoltnak tekinti.

Mivel ezen iranyelv célkitiizéseit a tagallamok nem tudjak kielégitden megvalositani —
a fedezett kotvények tekintetében altaldnos keretszabdlyozast kell meghatarozni,
biztositva azt, hogy a fedezett kotvények strukturalis jellemzéi Unio-szerte
igazodjanak az Unio6 altal biztositott kedvezményes kezelés alapjaul szolgald kockazati
jellemzokhoz —, és ezért a fedezett kotvények piacainak az egész unidban vald
tovabbfejlesztésére ¢és a hatarokon atnyuld befektetések tdmogatasara irdnyuld igény
miatt azok unids szinten jobban megvalosithatok, az Unid intézkedéseket hozhat az
Eurépai Uniorol szolo szerzédés 5. cikkében foglalt szubszidiaritasi elvnek

HL C369.,2011.12.17., 14. o.
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megfeleléen. Az emlitett cikkben foglalt aranyossagi elvnek megfeleléen ez az
iranyelv nem 1épi tal az e célok eléréséhez sziikséges mértéket.

(40) A 45/2001/EK eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet'* 28. cikkének (2) bekezdésével
Osszhangban a Bizottsag egyeztetett az eurdpai adatvédelmi biztossal, aki ...-an/-én
nytjtotta be véleményét'>,

ELFOGADTA EZT AZ IRANYELVET:

I. CiM
TARGY, HATALY ES FOGALOMMEGHATAROZASOK

1. cikk

Targy
Ez az iranyelv befektetovédelmi szabalyokat allapit meg a kovetkezok tekintetében:
(1) a fedezett kotvények kibocsatasara vonatkozo kovetelmények;
2) a fedezett kotvények strukturalis jellemzoi;

3) a fedezett kotvények kozfeliigyelete;

4) az illetékes hatosagok fedezett kotvényekkel kapcsolatos kozzétételi kovetelményei.

2. cikk
Hataly

Ez az iranyelv az Unidban letelepedett hitelintézetek altal kibocsatott fedezett kotvényekre
alkalmazando.

3. cikk

Fogalommeghatarozadsok
Ezen irdnyelv alkalmazasaban:

(D) »fedezett kotvény”: hitelintézet altal kibocsatott adossagkotelezvény, amelyet olyan
fedezeti eszkdzhalmazzal biztositanak, amelyet a fedezettkotvény-befektetok
elsébbségi hitelezoként kozvetlen fedezetként igénybe vehetnek;

2) »fedezettkotvény-program™: a 15. cikkben emlitett eszkdzok és kotelezettségek,
tovabba a hitelintézet azon tevékenységei, amelyek a fedezett kdtvényeknek a 19.
cikk szerint engedélyezett kibocsatasdhoz kapcsolodnak;

3) »fedezeti halmaz: a fedezett kotvények biztositékat képezd eszkozok, amelyeket
elkiilonitenek a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézet altal tartott egyéb
eszk0zoktol;

4) Hhitelintézet”: az 575/2013/EU rendelet 4. cikke (1) bekezdésének 1. pontjaban

meghatarozott hitelintézet;

%) »szakositott  jelzdlog-hitelintézet”:  olyan  hitelintézet, amely  kizarolag
fedezettkdtvény-kibocsatasbol finansziroz hiteleket, jogszeriien csak jelzalog- és

14 Az EurOpai Parlament és a Tandcs 45/2001/EK rendelete (2000. december 18.) a személyes adatok
kozosségi intézmények és szervek altal torténd feldolgozasa tekintetében az egyének védelmérdl,
valamint az ilyen adatok szabad aramlasarol (HL L 8.,2001.1.12., 1. o.).

15 [HL C (...).]

23

HU



HU

(6)

(7

®)

)

(10)

(In

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

kozszektor-hitelezési tevékenységet végezhet, €s nem gyljthet nyilvanosan betéteket,
csak mas visszafizetendd pénzeszkozoket;

nfutamidd-rovidités”: olyan helyzet, amelyben a fedezett kotvényt kibocsato
hitelintézet vagy annak képviseléje a fedezett kotvényt azonnal esedékessé és
kifizethetdvé nyilvanitja, és igy a fedezett kotvény utan jaro kifizetéseket az eredeti
lejaratnal korabban kell torleszteni a fedezettkotvény-befektetok szdmara;

»piaci érték”: ingatlan esetében az 575/2013/EU rendelet 4. cikke (1) bekezdésének
76. pontjaban meghatarozott piaci érték;

,jelzalog-hitelbiztositéki érték™: ingatlan esetében az 575/2013/EU rendelet 4. cikke
(1) bekezdésének 74. pontjaban meghatdrozott jelzalog-hitelbiztositéki érték;

»lakoingatlan: az 575/2013/EU rendelet 4. cikke (1) bekezdésének 75. pontjaban
meghatarozott lakoingatlan;

»elsodleges eszkoz”: a fedezeti halmaz dominans eszkoze, amely meghatarozza a
fedezeti halmaz jellegét;

,helyettesitd eszkoz”: az elsddleges eszkoztdl eltérd olyan eszkdz, amely hozzajarul
a fedezeti kovetelmények teljesitéséhez;

Htulfedezet”: a biztositékok olyan, torvényben eldirt vagy szerzodéses szintje, amely
meghaladja al5. cikkben meghatérozott fedezeti kvetelményt;

,»hozzéigazitasi kovetelmény”: olyan szabaly, amelynek értelmében az esedékessé
vald eszkozok ¢és kotelezettségek kozotti cash flow-kat egymashoz kell igazitani
annak biztositasaval, hogy a hitelfelvevoktdl kapott 6sszegek még a fedezettkotvény-
befektetoknek teljesitendd kifizetések eldtt beérkezzenek, és azokkal legaldbb azonos
nagysaguak legyenek;

»hettd likviditaskidramlas™: a fedezettkdtvény-program kotelezettségeinek — ideértve
a tOketorlesztést és a kamatfizetést, valamint a szdrmaztatott iigyletekbdl eredd
kifizetéseket — és a fedezeti halmaz eszkdzeibdl eredd bedramlasoknak a kiilonbsége;

»~meghosszabbithatd lejarati szerkezet”: olyan mechanizmus, amely egy
meghatarozott kivalté esemény bekovetkezésekor lehetové teszi a fedezett kdtvények
tervezett lejaratanak egy adott idészakkal valé meghosszabbitasat;

»fedezett kotvények kozfeliigyelete”: a fedezettkotvény-programok feliigyelete,
amely biztositja a fedezettkdtvény-kibocsatasra alkalmazandd kovetelményeknek
valo megfelelést €s az ilyen kovetelmények érvényesitését;

»kiillonleges vagyonfeliigyel6”: a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézet
fizetésképtelensége esetén az ¢érintett fedezettkOtvény-program igazgatasara
kinevezett személy vagy szervezet.
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I1I. CiM

A FEDEZETT KOTVENYEK STRUKTURALIS JELLEMZOI

(M

2

3)

1. fejezet
Kettos fedezet és csodtavolisag

4. cikk
Kettds fedezet

A tagallamok szabalyok megallapitasaval a kovetkezd kovetelésekre jogositjak fel a
fedezettkdtvény-befektetoket:

a) afedezett kdtvényeket kibocsato hitelintézettel szembeni kdvetelés;

b) a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézet fizetésképtelensége vagy
szanalasa esetén a fedezeti halmazba tartozd eszkozok tokéjével és
felhalmozott kamataival szembeni elsébbségi kovetelés;

c) a fedezett kdtvényeket kibocsatd hitelintézet fizetésképtelensége esetén, ha a b)
pontban emlitett elsdbbségi kdvetelés nem teljesithetd teljeskoriien, az emlitett
hitelintézet csédvagyonaval szembeni olyan kovetelés, amely a rendes
fizetésképtelenségi eljaras kielégitési sorrendjét meghatarozé nemzeti jog
szerint egyenrangu a hitelintézet biztositékkal nem rendelkezé nem elsébbségi
hitelezdinek koveteléseivel.

Az (1) bekezdésben emlitett kovetelések a fedezett kotvényekhez kotddod teljes
fizetési kotelezettség mértékére korlatozodnak.

A tagéllamok az (1) bekezdés c) pontjanak alkalmazasaban egy szakositott jelzalog-
hitelintézet fizetésképtelensége esetén megallapithatnak olyan szabalyokat, amelyek
értelmében a fedezettkotvény-befektetdk kovetelései magasabb ranguak, mint a
szakositott jelzalog-hitelintézet biztositékkal nem rendelkez6 nem els6bbségi
hitelezdinek kovetelései — amelyeket a rendes fizetésképtelenségi eljaras hitelezdi
sorrendjét meghataroz6 nemzeti jognak megfeleléen hatiroznak meg —, de
alacsonyabb ranguak, mint a tobbi elsébbségi hitelezd kdvetelései.

5. cikk
A fedezett kétvények csodtavolisaga

A tagallamok biztositjak, hogy a fedezett kdtvényekhez kotodod fizetési kotelezettségek a
fedezett kotvényeket kibocsatod hitelintézet fizetésképtelensége vagy szandldsa esetén ne
tartozzanak automatikus futamidé-rovidités hatalya ala.
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2. fejezet
Fedezeti halmaz és fedezet

1. SZAKASZ
ELFOGADHATO ESZKOZOK

6. cikk
Elfogadhato eszkézok

(1) A tagéllamok a befektetok védelme érdekében eldirjak, hogy a fedezett kotvényeket
mindenkor fedezni kell az 575/2013/EU rendelet 129. cikke (1) bekezdésének a)—g)
pontjdban emlitett kivalo mindségli eszkdzokkel vagy mas olyan eszkozokkel,
amelyek megfelelnek legalabb a kovetkezd kovetelményeknek:

a)  az eszkozok piaci értéke vagy jelzalog-hitelbiztositéki értéke meghatarozhato;
b)  az eszk6zon 1év0 jelzalog, teher, zalogjog vagy mas garancia végrehajthato;

c) az eszkdzon 1év0 jelzédlog, teher, zdlogjog vagy mdas garancia létrehozasakor
minden vonatkozo jogi kovetelmény teljesiilt;

d) a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézet az eszkozt biztositd jelzalog,
teher, zalogjog vagy mas garancia révén indokolatlan késedelem nélkiil
realizalni tudja az eszkoz értékét.

A tagallamok az a) pont alkalmazasaban megallapitjak az eszkozértékelés szabalyait.

A tagallamok a b) pont alkalmazdsiban megallapitjdk azokat a szabdlyokat, amelyek
biztositjak a fedezeti halmaz eszkdzein 1évo jelzalogok, terhek, zalogjogok vagy mas garancia
azonnali kérelmezését és bejegyzését.

A tagallamok a b) és a d) pont alkalmazisiban biztositjak, hogy a fedezett
kotvényeket kibocsatd hitelintézetek az eszkozoknek a fedezeti halmazba valo
felvétele elott értékeljék azok végrehajthatosagat.

(2) A tagéllamok a befektetok védelme érdekében eldirjak, hogy a fedezett kotvényeket
kibocsato hitelintézetek megfeleld eljarasokkal rendelkezzenek annak ellendrzésére,
hogy a biztositékként hasznalt eszk6zok megfelelden biztositva legyenek a kéarokkal
szemben.

3) A tagallamok az (1) és a (2) bekezdés alkalmazasdban eldirjak, hogy a fedezett
kotvényeket kibocsatd hitelintézetek az emlitett bekezdéseknek valdo megfelelésiik
bizonyitasa céljabol dokumentécidt vezessenek a biztositékként hasznalt eszkdzokrol
¢s hitelezési politikajukrol.

7. cikk
Az Union kiviil talalhato eszkozok

(D) A tagallamok a (2) bekezdésre is figyelemmel lehetové tehetik a fedezett
kotvényeket kibocsatd hitelintézetek szamdara, hogy a fedezeti halmazba az Union
kiviil talalhato eszkozt is felvegyenek.

2) Ha a tagéllamok lehet6vé teszik az (1) albekezdésben emlitett eszkdzok felvételét,
akkor a befektetok védelme érdekében ellendrizniiik kell, hogy az Union kiviil
talalhato  eszkozok megfelelnek-e a 6. cikkben meghatdrozott Osszes
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kovetelménynek, €s hogy az eszkozok értékesitése jogilag végrehajthaté-e az
Unioban talalhato eszk6zokéhez hasonldo modon.

8. cikk
Csoporton beliili 6sszevont fedezettkotvény-strukturak

A tagéllamok szabalyokat allapithatnak meg a csoporthoz tartozé hitelintézet altal kibocsatott
fedezett kotvényeknek (,,belséleg kibocsatott fedezett kotvényeknek™) biztositékként vald
felhasznalasa tekintetében, ha e felhasznalasra csoporton beliili tigylet itjan, egy ugyanazon
csoporthoz tartozé madsik hitelintézet altali kiilsé fedezettkdtvény-kibocsatassal (,.kiils6leg
kibocsatott fedezett kotvényekkel”) kapcsolatban keriil sor. A tagallamok a befektetok
védelme ¢érdekében az emlitett szabalyokba belefoglaljak legalabb a kovetkezd
kovetelményeket:

a) a kiilséleg kibocsatott fedezett kotvények biztositékaként hasznalt, belséleg
kibocsatott fedezett kotvények a kiils6 kibocsatast végzé hitelintézet
mérlegében szerepelnek;

b) a kiilsé kibocsatast végzo hitelintézet olyan kdveteléssel rendelkezik a bels6
kibocsatast végzd hitelintézettel szemben, amelyet a belséleg kibocsatott
fedezett kotvények biztositanak;

c) akiilséleg kibocsatott fedezett kdtvényeket a csoporton kiviili fedezettkdtvény-
befektetoknek értékesitik;

d) a belsdleg ¢és a kiilsdleg kibocsatott fedezett kdotvények egyarant az
575/2013/EU rendelet harmadik része II. cimének 2. fejezete szerinti 1.
hitelmindségi besorolasba tartoznak, és lakéingatlan- vagy
kereskedelmiingatlan-jelzaloggal fedezettek.

9. cikk
Egyiittes finanszirozas

(1) A tagéllamok a (2) bekezdésre is figyelemmel lehetévé teszik, hogy a hitelintézet
altal nyujtott, lakodingatlanhoz vagy kereskedelmi ingatlanhoz fliz6d6 jelzalogokkal,
terhekkel, zalogjogokkal vagy mas hasonlo6 biztositéki jogokkal fedezett kolcsondket
egy masik hitelintézet fedezettkdtvény-kibocsatasanal a fedezeti halmaz eszkozeként
hasznaljak.

2) A tagallamok a befektetok védelme érdekében szabalyok megallapitasaval
szabalyozzdk a kolcsondknek és a jelzalogoknak, terheknek, zalogjogoknak vagy
mas hasonld biztositéki jogoknak az azokat kibocsatd hitelintézetrél a fedezett
kotvényeket kibocsatd hitelintézetre vald atruhazasat. E szabalyoknak biztositaniuk
kell a 6. és a 12. cikkben megéllapitott kdvetelmények teljesiilését.

10. cikk
A fedezeti halmaz dsszetétele

A tagallamok a befektetok védelme érdekében eldirjak a fedezeti halmaz eszkozeinek
megfeleld szintli homogenitasat, vagyis az eszkdzok strukturalis jellemzdinek, élettartamanak
vagy kockazati profiljanak hasonldsagat.
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2

(1

11. cikk
A fedezeti halmazban lévé szarmaztatott iigyletek

A tagéllamok a befektetok védelme érdekében csak akkor teszik lehetévé, hogy a
fedezeti halmaz szarmaztatott ligyleteket tartalmazzon, ha teljesiilnek legalabb a
kovetkezo kovetelmények:

a) a fedezeti halmaz kizardlag kockdzatfedezeti célbdl tartalmazza a szarmaztatott
ligyleteket;

b)  aszarmaztatott ligyleteket kellden dokumentaljak;
c)  aszarmaztatott ligyleteket a 12. cikknek megfelelden elkiilonitik;

d) a szarmaztatott {ligyleteket nem lehet megsziintetni a fedezett kotvényeket
kibocsato hitelintézet fizetésképtelensége vagy szanalasa esetén;

e) a szarmaztatott iigyletek megfelelnek a (2) bekezdés alapjan megallapitott
szabalyoknak.

A tagallamok az (1) bekezdésben felsorolt kovetelmények teljesiilése érdekében
olyan szabalyokat allapitanak meg a fedezeti halmazban 1évé szarmaztatott tigyletek
tekintetében, amelyek tartalmazzak legalabb a kovetkezoket:

a)  afedezeti ligyleti partnerekre vonatkozé alkalmassagi feltételek;

b) a fedezeti halmazban 1évd szarmaztatott ligyletek Osszegére vonatkozo
korlatok;

c) a szarmaztatott ligyletekkel kapcsolatban rendelkezésre bocsatando
dokumentacio.

12. cikk
A fedezeti halmaz eszkozeinek elkiilonitése

A tagillamok a befektetok védelme érdekében eldirjdk, hogy a fedezeti halmaz
eszkozeinek elkiilonitése feleljen meg legalabb a kovetkezd kdvetelményeknek:

a) a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézet azonositani tudja a fedezeti
halmaz eszkozeit;

b) a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézetet végrehajthatd jogi eldiras
kotelezi a fedezeti halmaz eszkdzeinek elkiilonitésére;

c) a fedezeti halmaz eszkozei teljes mértékben védettek harmadik felek
koveteléseivel szemben, és nem képezik részét a fedezett kotvényeket
kibocsato hitelintézet csddvagyonanak.

Az elsé albekezdés alkalmazasaban a fedezeti halmaz eszkdzei magukban foglaljak a
szarmaztatott ligyletek pozicidival kapcsolatban kapott biztositékokat is.

)

A fedezeti halmaz eszkdzeinek az (1) bekezdés szerinti elkiilonitése a fedezett
kotvényeket kibocsatd hitelintézet fizetésképtelensége vagy szandlasa esetén is
alkalmazando.
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2

3)

“4)

(1)

2

13. cikk
Fedezetellenor

A tagiallamok eldéirhatjak, hogy a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézetek
fedezetellendrt nevezzenek ki a fedezeti halmaznak a 6-12. és a 14-17. cikkben
meghatarozott kovetelmények tekintetében vald folyamatos ellenérzése céljabol.

Ha a tagallamok ¢élnek az (1) bekezdés szerinti lehetdséggel, akkor szabalyokat kell
megallapitaniuk legalabb a kovetkezok tekintetében:

a) afedezetellendr kinevezése és felmentése;
b) afedezetellendrre vonatkoz6 alkalmassagi feltételek;

c) a fedezetellendr szerepe és feladatai, ideértve a fedezett kdtvényeket kibocsato
hitelintézet fizetésképtelenségének vagy szanalasanak esetét is;

d) a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijeldlt illetékes hatosdg szamdara valod
jelentéstételi kotelezettség;

e) a fedezetellendr feladatainak ellatdsdhoz sziikséges informaciokhoz valo
hozzaférés joga.

A fedezetellendr elkiiloniil ¢és fliggetlen a fedezett kotvényeket kibocsato
hitelintézettdl €s a hitelintézet konyvvizsgalojatol.

Ha a tagéllamok ¢€lnek az (1) bekezdés szerinti lehetdséggel, errdl értesitik az EBH-t.

14. cikk
A befektetok tajékoztatasa

A tagallamok biztositjak, hogy a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézet altal a
fedezettkdtvény-programokrol nyujtott tajékoztatas kellden részletes legyen ahhoz,
hogy a befektetok értékelni tudjdk a program profiljat és kockazatait, és
elvégezhessék eldzetes vizsgalataikat.

A tagallamok az (1) bekezdés alkalmazasaban biztositjak, hogy a befektetok legalabb
negyedévente megkapjak a tajékoztatast, amelynek tartalmaznia kell legalabb a
kovetkezé minimalis portfolidinformaciokat:

a)  afedezeti halmaz és a forgalomban 1év6 fedezettkGtvény-allomany értéke;

b) a fedezeti halmaz eszkdzeinek foldrajzi eloszlasa és tipusa, a fedezett hitelek
nagysaga ¢s az értékelési modszer;

c) akamatlab-, deviza-, hitel-, piaci és likviditasi kockézatok részletei;
d) afedezeti halmaz eszkozeinek ¢€s a fedezett kotvényeknek a lejarati szerkezete;
e) azeldirt fedezeti szint, valamint a szerzddéses €s az onkéntes tulfedezet szintje;

f)  atobb mint 90 napja késedelmes hitelek szazalé¢kos aranya.

A tagallamok biztositjak, hogy a befektetok a tajékoztatdst Osszesitett formaban kapjak. A
tagallamok el6irhatjak azt is, hogy a t4jékoztatast kolcsononként kell megadni.

3)

A tagéllamok a befektetok védelme érdekében eldirjak, hogy a fedezett kotvényeket
kibocsato hitelintézetek a honlapjukon tegyék kozzé az (1) és a (2) bekezdésnek
megfelelden a befektetdk rendelkezésére bocsatott tajékoztatast.
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(1

I1. SZAKASZ
FEDEZETI ES LIKVIDITASI KOVETELMENYEK

15. cikk
Fedezeti kovetelmények

A tagallamok a befektetok védelme érdekében eldirjak, hogy a fedezettkdtvény-
programok mindenkor feleljenek meg legaldbb a kovetkezé fedezeti
kovetelményeknek:

a) a fedezeti halmaz eszkozei fedezetet nyujtanak a fedezett kotvényekkel
kapcsolatos  Osszes  kotelezettségre, ideértve a  forgalomban  1évo
fedezettkotvény-allomannyal kapcsolatos toketorlesztési €és kamatfizetési
kotelezettségeket és a fedezettkotvény-program fenntartasi és igazgatési
koltségeit;

b) a fedezeti szint szamitdsa biztositja, hogy a fedezeti halmaz eszkdzeinek
Osszesitett névértéke legalabb akkora legyen, mint a forgalomban Iévd
fedezettkotvény-allomany Osszesitett névértéke (,,névértékelv’);

c) a fedezeti kovetelmény teljesitéséhez a fedezeti halmaz kovetkezd eszkozei
jarulnak hozza:

1. az elsddleges eszk6zok;

ii.  a helyettesité eszkdzok;

iii.  a 16. cikknek megfelelden tartott likvid eszkozok;

iv. all. cikknek megfelelden tartott szarmaztatott tigyletek;
v.  atorvényben eldirt tulfedezet;

d) a fedezeti halmazhoz nem jarulnak hozzd azok a fedezetlen kovetelések,
amelyek az 575/2013/EU rendelet 178. cikkével dsszhangban nemteljesitonek
mindsiilnek.

A tagallamok az elsé albekezdés b) pontjanak alkalmazasaban lehetdvé tehetik més szamitasi
elv alkalmazasat, ha az legalabb akkora fedezeti szintet eredményez, mint a névértékelv
alkalmazasa.

2

(1)

2

3)

A tagallamok biztositjadk, hogy a fedezeti szint szdmitdsa €és a kotelezettségek
szamitasa azonos modszerrel torténjen.

16. cikk
A fedezeti halmaz likviditdsi pufferére vonatkozo kovetelmenyek

A tagallamok a befektetok védelme érdekében eldirjak, hogy a fedezeti halmaz
mindenkor tartalmazzon egy olyan, likvid eszk6z6kbdl allo likviditasi puffert, amely
rendelkezésre all a fedezettkotvény-program nettd likviditaskidramlasanak fedezete
céljabol.

A fedezeti halmaz likviditasi pufferének 180 napi fedezetet kell biztositania a nettd
likviditaskidramlésra.

A tagéllamok biztositjak, hogy a fedezeti halmaz (1) bekezdésben emlitett likviditasi
puffere a kdvetkezd tipust eszk6zokbdl alljon:
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a) az (EU) 2015/61 felhatalmazason alapulé rendelet 10., 11. és 12. cikke szerinti
1., 2A. és 2B. szintli eszkdznek mindsiild eszkozok, amelyeket az emlitett
felhatalmazason alapul6 rendelet 9. cikkének megfeleléen értékelnek, és ezen
iranyelv 13. cikkének megfelelden elkiilonitenek;

b) hitelintézetekkel szembeni kitettségek, amelyek az 575/2013/EU rendelet 129.
cikke (1) bekezdésének c) pontja szerinti 1. hitelmindségi besorolasba
tartoznak.

A tagéllamok az elsd albekezdés b) pontjdnak alkalmazasdban biztositjak, hogy a fedezeti
halmaz likviditasi pufferéhez ne jarulhassanak hozza az 575/2013/EU rendelet 178. cikke
szerinti nemteljesitd kitettségekbdl eredd fedezetlen kovetelések.

4)

)

(6)

(1)

Ha a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézet mdas unids jogszabalyokban
meghatarozott likviditasi kovetelmények hatdlya ala tartozik, a tagéllamok
donthetnek gy, hogy az (1), (2) és (3) albekezdést atiiltetd nemzeti szabalyaik nem
alkalmazandok az emlitett mas unios jogszabalyok altal eldirt idészakban.

A tagallamok lehetévé tehetik, hogy a meghosszabbithato lejarati szerkezetek
esetében a tokedsszeg szamitasa a fedezett kotvény végsd lejarati id6pontjan
alapuljon.

A tagéllamok biztositjdk, hogy az (1) bekezdésben meghatarozott kdvetelmények ne
legyenek alkalmazandok olyan fedezett kotvények esetében, amelyek hozzaigazitasi
kovetelmények hatdlya ala tartoznak.

17. cikk
A meghosszabbithato lejarati szerkezetekre vonatkozo feltételek

A tagallamok lehetévé tehetik meghosszabbithatd lejarati szerkezetli fedezett
kotvények kibocsatasat, ha a befektetok védelmét legalabb a kdvetkezdk biztositjak:

a) a lejarat meghosszabbitasat kivaltd eseményeket szerz0dés vagy alapszabaly
hatarozza meg;

b) a lejarat meghosszabbitasanak kivaltdsa nem lehet a fedezett kotvényeket
kibocsato hitelintézet mérlegelésének eredménye;

c) a lejarati szerkezetrdl a befektetonek nyujtott tajékoztatds elegendd ahhoz,
hogy a befektetok meg tudjak allapitani a fedezett kotvény kockazatat, és
részletes leirast ad a kovetkezokrol:

1. a lejarat meghosszabbitasat kivalté események;

ii.  a lejarat meghosszabbitdsanak kovetkezményei, a fedezett kotvényeket
kibocsatd hitelintézet fizetésképtelenségének vagy szanaldsanak
esetében;

1. a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt illetékes hatosagnak és adott
esetben a kiilonleges vagyonfeliigyelonek a lejarat meghosszabbitasaval
kapcsolatos szerepe;

d)  afedezett kotvény végsd lejarati iddpontja mindenkor meghatarozhato;

e) a lejarat meghosszabbitasa nem befolyasolja a fedezettkdtvény-befektetok
sorrendjét;
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f)  a lejarat meghosszabbitasa nem valtoztatja meg a fedezett kdtvényeknek a 4.
cikkben emlitett kettds fedezettel és az 5. cikkben emlitett csddtavolisaggal
kapcsolatos strukturalis jellemzdit.

Ha a tagallamok lehetdvé teszik meghosszabbithatd lejarati szerkezetli fedezett
kotvények kibocsatasat, errdl a dontésiikrol értesitik az EBH-t.

II1. CiM
A FEDEZETT KOTVENYEK KOZFELUGYELETE

18. cikk
A fedezett kotvények kozfeliigyelete

A tagallamok a befektetok védelme érdekében eldirjak, hogy a fedezettkdtvény-
kibocsatas a fedezett kotvények kozfelligyeletének hatalya alé tartozzon.

A tagéllamok a fedezett kdtvények (1) bekezdésben emlitett kozfeliigyelete céljabol
kijeldlnek egy vagy tobb illetékes hatdsagot. A kijelolt hatosagokrol értesitik a
Bizottsagot ¢s az EBH-t, és tdjékoztatnak a funkciok és a feladatok felosztasarol.

A tagallamok biztositjak, hogy a (2) bekezdés alapjan kijelolt illetékes hatdsagok az
ezen irdnyelvet atiiltetdé nemzeti rendelkezésekben megallapitott kdvetelmények
teljesitésének értékelése céljabol ellendrizzék a fedezett kotvények kibocsatasat.

A tagallamok biztositjak, hogy a fedezett kotvényeket kibocsato hitelintézetek tartsak
nyilvan a fedezettkdtvény-programmal kapcsolatos iigyleteiket, tovabba megfeleld és
célszerli dokumentacios rendszerekkel és eljarasokkal rendelkezzenek.

A tagallamok megfeleld intézkedésekkel biztositjadk tovabba, hogy a (2) bekezdés
alapjan kijelolt illetékes hatdsdgok be tudjak szerezni azokat az informéciokat,
amelyek az ezen iranyelvet atliltetd nemzeti rendelkezésekben megallapitott
kovetelmények teljesitésének értékeléséhez, az ilyen kovetelmények esetleges
megsértésének vizsgalatahoz, tovabba a 23. cikket atiiltetd nemzeti rendelkezéseknek
megfeleld kozigazgatasi szankcidk és korrekcids intézkedések meghozataldhoz
sziikségesek.

A tagallamok biztositjak, hogy a (2) bekezdés alapjan kijeldlt illetékes hatdsagok
rendelkezzenek a fedezett kotvények kozfeliigyeletéhez kapcsolodd funkciok
betoltéséhez sziikséges szakértelemmel, eréforrdsokkal, miikddési kapacitassal,
hataskorrel és fliggetlenséggel.

19. cikk
A fedezettkétvény-programok engedélyezése

A tagallamok a befektetok védelme érdekében eldirjak, hogy a fedezettkdtvény-
programot engedélyeztetni kell, miel6tt annak keretében fedezett kotvényeket
bocsatananak ki. A tagallamok ezzel az engedélyezési hataskorrel a 18. cikk (2)
bekezdése alapjan kijeldlt illetékes hatdsagokat ruhazzak fel.

A tagadllamok megéllapitjdk az (1) bekezdésben emlitett engedélyezés
kovetelményeit, ideértve legalabb a kdvetkezdket:

a) a fedezettkotvény-kibocsatast meghatarozé megfelelé miikkddési program;
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b) a befektetok védelmét célzd6 megfeleld politikdk, eljardsok és modszerek a
fedezeti halmazban szerepld kolesonok jovahagyasa, modositdsa, megujitasa és
refinanszirozasa tekintetében,;

c) a fedezettkdtvény-programhoz rendelt kiilon vezetdség és személyzet, amely
megfeleld képesitéssel ¢és ismeretekkel rendelkezik a fedezett kotvények
kibocsatésa és a fedezettkdtvény-program igazgatéasa tekintetében;

d) a fedezeti halmaz olyan igazgatasi felépitése, amely megfelel az ezen
irdnyelvet atliltetd nemzeti rendelkezésekben megallapitott alkalmazando
kovetelményeknek.

20. cikk
A fedezett kétvények kozfeliigyelete fizetésképtelenség vagy szanalas esetén

A 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt illetékes hatésagok a fedezett kotvényeket
kibocsato hitelintézet szanalasa esetén egyiittmiikodnek a szandlési hatosaggal annak
érdekében, hogy védjék a fedezettkotvény-befektetdk jogait és érdekeit, tobbek
kozott legalabb annak ellendrzésével, hogy a szanalasi eljaras alatt folyamatosan
biztositott legyen a fedezettk6tvény-program irdnyitasa.

A tagallamok a fedezett kdtvényeket kibocsato hitelintézet fizetésképtelensége esetén
eldéirhatjak egy kiilonleges vagyonfeliigyeld kinevezését annak érdekében, hogy
védjék a fedezettkotvény-befektetdk jogait és érdekeit, tobbek kozott legalabb annak
ellendrzésével, hogy a fizetésképtelenségi eljards alatt folyamatosan biztositott
legyen a fedezettkbtvény-program iranyitasa.

Ha a tagallamok élnek ezzel a lehetdséggel, akkor eld kell irniuk, hogy a 18. cikk (2)
bekezdése alapjan kijelolt illetékes hatésagok vegyenek részt a kiilonleges vagyonfeliigyeld
kinevezésében és felmentésében.

3)

4)

Ha a tagallamok a (2) bekezdésnek megfeleléen kiilonleges vagyonfeliigyeld
kinevezését irjak eld, akkor legalabb a kovetkezok tekintetében meg kell allapitaniuk
a kiilonleges vagyonfeliigyeld feladatairdl és feleldsségi koreirdl szolo szabéalyokat:

a)  afedezett kotvényekhez kotddo kotelezettségek kiegyenlitése;

b) a fedezeti halmaz eszkozeinek kezelése ¢és értékesitése, ideértve az
eszkozoknek a fedezett kotvényekbdl eredd kotelezettségekkel egyiitt vald
atruhazasat egy masik, fedezett kdtvényeket kibocsato hitelintézetre;

c) azon jogiigyletek végrehajtdsa, amelyek a fedezeti halmaz szabalyos
igazgatasahoz, a fedezett kotvényekbdl eredd kotelezettségek fedezetének
folyamatos ellenérzéséhez, a fedezeti halmaz eszkdzeinek behajtasat célzéd
eljarasok meginditdsdhoz ¢és a fedezett kotvényekbdl eredd kotelezettségek
teljesitése utdn fennmaradd eszkozoknek a fedezett kotvényeket kibocsatd
hitelintézet csédvagyondba vald atvezetéséhez sziikségesek.

A tagallamok a fizetésképtelenségi €s a szandlasi eljarasok alkalmazasaban
biztositjak a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt illetékes hatosagok, a kiilonleges
vagyonfeliigyeld (ha kinevezték) és a szanalasi hatosagok kozotti koordinaciot €s
informéciocserét.
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21. cikk
Az illetékes hatosagok szamara valo jelentéstétel

A tagéllamok a befektetok védelme érdekében el6irjak, hogy a fedezett kotvényeket
kibocsato hitelintézetek a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt illetékes hatosagok
szamara jelentsék a (2) bekezdésben a fedezettkotvény-programok kapcsan
meghatarozott informécidkat. A jelentéstételnek rendszeresen ¢&s kérésre kell
megtorténnie. A tagallamok megallapitjak a rendszeres jelentéstétel gyakorisagara
vonatkoz6 szabalyokat.

Az (1) bekezdés alapjan megallapitando jelentéstételi kotelezettségnek legalabb a
fedezettkotvény-programra vonatkoz6 kovetkezd kovetelmények tekintetében eld
kell irnia informaciok benyujtasat:

a)  a4. cikk szerinti kettds fedezet;

b)  afedezett kotvény 5. cikk szerinti csédtavolisaga;

c) az eszkozok elfogadhatosaga és a fedezeti halmazra vonatkoz6 kovetelmények
a 6-11. cikk szerint;

d) afedezeti halmaz eszkozeinek elkiilonitése a 12. cikk szerint;

e) afedezetellenér miikodése a 13. cikk szerint;

f)  abefektetdk tajékoztatasara vonatkozo kovetelmények a 14. cikk szerint;
g) al5. cikk szerinti fedezeti kdvetelmények;

h)  afedezeti halmaz likviditasi puffere a 16. cikk szerint;

1)  a meghosszabbithatd lejarati szerkezetekre vonatkozo feltételek a 17. cikk
szerint.

A tagallamok szabalyokat irnak eld a tekintetben, hogy a fedezett kotvényeket
kibocsatdo  hitelintézetnek a fedezett kotvényeket kibocsaté  hitelintézet
fizetésképtelensége vagy szanalasa esetén miként kell jelentenie a (2) bekezdésben
meghatarozott kovetelményeket a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt illetékes
hatdsdgok szdmara.

22. cikk

Az illetékes hatosagoknak a fedezett kotvények kozfeliigyeletével kapcsolatos hatdskore

A tagéllamok a befektetok védelme érdekében a fedezett kotvények
kozfeliigyeletének ellatasahoz sziikséges minden feliigyeleti, vizsgalati és szankcios
hataskorrel felruhazzak a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt illetékes
hatdsagokat.

Az (1) bekezdésben emlitett hataskor a kovetkezokre vonatkozik:
a) al9. cikk szerinti engedély megaddsa vagy az engedélykérelem elutasitasa;

b) a fedezettkotvény-program rendszeres feliilvizsgéalata az ezen iranyelvnek vald
megfelelés értékelése céljabol;

c)  helyszini és helyszinen kiviili ellendrzések végrehajtasa;

d) a 23. cikket 4atiiltet6 nemzeti rendelkezéseknek megfeleld kozigazgatasi
szankciok vagy birsagok ¢és korrekcids intézkedések meghozatala;
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e) a fedezettkotvény-kibocsatassal kapcsolatos feliigyeleti irdnymutatdsok
elfogadésa és alkalmazésa.

23. cikk
Kozigazgatasi szankciok és korrekcios intézkedések

A tagallamok legalabb a kovetkez6 helyzetek tekintetében megallapitjak a megfeleld
kozigazgatési szankcidk és korrekcids intézkedések meghozatalanak szabdlyait:

a)  a hitelintézet valotlan nyilatkozattétel vagy mas szabalytalansag Utjan szerezte
meg a fedezett kotvények kibocsatasara vonatkozo engedélyt;

b)  ahitelintézet mar nem felel meg az engedélyezés feltételeinek;

c) a hitelintézet a 19. cikket atiiltetd rendelkezéseknek megfeleld engedély
megszerzése nélkil bocsat ki fedezett kdtvényeket;

d) a fedezett kdtvényeket kibocsatd hitelintézet nem felel meg a 4. cikket atiiltetd
rendelkezésekben meghatarozott kovetelményeknek;

e) a fedezett kotvényeket kibocsato hitelintézet olyan fedezett kotvényeket bocsat
ki, amelyek nem felelnek meg az 5. cikket atiiltetd rendelkezésekben
meghatarozott kovetelményeknek;

f)  a fedezett kdtvényeket kibocsato hitelintézet olyan fedezett kdtvényeket bocsat
ki, amelyek nem rendelkeznek a 6. cikket atiiltetd rendelkezéseknek megfeleld
fedezettel;

g) a fedezett kotvényeket kibocsato hitelintézet olyan fedezett kotvényeket bocsat
ki, amelyek fedezetéiil az Union kiviil talalhatd eszk6zok szolgdlnak, de
megsérti a 7. cikket atiiltetd rendelkezésekben meghatarozott kovetelményeket;

h) a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézet fedezett kdtvényeit a csoporton
beliili dsszevont fedezettkdtvény-struktirdval fedezi, de megsérti a 8. cikket
atiiltet6 rendelkezésekben meghatarozott kovetelményeket;

1)  a fedezett kdtvényeket kibocsatd hitelintézet nem felel meg a 9. cikket atiiltetd
rendelkezésekben az egylittes finanszirozds kapcsan meghatarozott
feltételeknek;

1) a fedezett kotvényeket kibocsato hitelintézet nem felel meg a 10. cikket atiiltetd
rendelkezésekben a fedezeti halmaz Osszetétele kapcsan meghatarozott
kovetelményeknek;

k) a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézet nem kockazatfedezeti célbol
szerepelteti a szarmaztatott tigyleteket a fedezeti halmazban, vagy nem felel
meg a 11. cikket atiiltetd rendelkezésekben meghatarozott feltételeknek;

1) a fedezett kotvényeket kibocsato hitelintézet nem felel meg a 12. cikket atiiltetd
rendelkezésekben a fedezeti halmaz eszkozeinek elkiilonitése kapcsan
meghatéarozott kovetelményeknek;

m) a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézet a 14. cikket atiiltetd
rendelkezéseket megsértve elmulasztja a jelentéstételt, illetve hidnyos vagy
pontatlan informécidkat bocsat rendelkezésre;

n) a fedezett kotvényeket kibocsatdé hitelintézet a 16. cikket atiiltetd
rendelkezéseket megsértve ismételten vagy tartésan elmulasztja a fedezeti
halmaz likviditasi pufferének fenntartasat;
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o) a fedezett kdtvényeket kibocsato hitelintézet nem felel meg a 17. cikket atiiltetd
rendelkezésekben a meghosszabbithatd lejarati szerkezetek kapcsan
meghatarozott feltételeknek;

p) a fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézet a 21. cikk (2) bekezdésének a)—i)
pontjat atiiltetd rendelkezéseket megsértve elmulasztja a kotelezettségekre
vonatkoz6 jelentéstételt, illetve hidnyos vagy pontatlan informécidkat bocsat
rendelkezésre;

Az (1) bekezdésben emlitett szankcioknak ¢és intézkedéseknek hatékonynak,
aranyosnak és visszatartd erejinek kell lenniiik, és magukban kell foglalniuk
legalabb a kovetkezdket:

a)  afedezett kdtvények kibocsatasara vonatkozé engedély visszavonasa;

b)  a jogsértést elkdvetd természetes vagy jogi személy személyazonossaganak ¢és
a jogsértés természetének nyilvanos kozzététele a 24. cikknek megfelelden;

c) a természetes vagy jogi személyt a jogsértdé magatartds folytatdsatol és
megismétlésétol tiltd végzés meghozatala;

d) kozigazgatasi birsag kiszabdsa.

A tagallamok gondoskodnak arrol is, hogy a kozigazgatasi szankciokat és korrekcios

intézkedéseket ténylegesen végrehajtsak.

A tagallamok biztositjak, hogy a kozigazgatasi szankciok vagy egyéb korrekcios

intézkedések tipusanak és a kozigazgatdsi birsag Osszegének meghatarozasakor az

illetékes hatosagok — ahol relevans — figyelembe vegyék az 0Osszes kovetkezd
kortilményt:

a)  ajogsértés sulyossaga és fennallasanak idétartama;

b)  ajogsértésért felelds természetes vagy jogi személy feleldsségének mértéke;

c) a jogsértésért felelds természetes vagy jogi személy pénziigyi ereje, tobbek
kozott a jogi személy teljes arbevételének vagy a természetes személy éves
jovedelmének figyelembevételével,

d) ajogsértésért felelds természetes vagy jogi személy altal a jogsértés révén elért
haszon vagy elkertilt veszteség nagysaga, amennyiben meghatarozhato;

e) a jogsértés révén harmadik feleknek okozott veszteség, amennyiben
meghatarozhato;

f)  a jogsértésért felelos természetes vagy jogi személy illetékes hatdsaggal valo
egylttmitkddésének szintje;

g) a jogsértésért felelds természetes vagy jogi személy altal elkdvetett korabbi
jogsértések;

h)  ajogsértés tényleges vagy potencialis rendszerszintli kovetkezményei.

Amennyiben az (1) bekezdésben emlitett rendelkezések jogi személyekre

alkalmazandok, a tagallamok azt is biztositjak, hogy a 18. cikk (2) bekezdése alapjan

kijelolt illetékes hatosagok az e cikk (2) bekezdésében meghatarozott kdzigazgatasi

szankciokat és korrekcios intézkedéseket a vezetd testiilet tagjaira, és mas olyan
egyénekre is alkalmazzak, akik a nemzeti jog szerint feleldsek a jogsértésért.

A tagéllamok biztositjak, hogy a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijeldlt illetékes
hatdsdgok a (2) bekezdésben meghatarozott kozigazgatasi szankciok és korrekcios
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intézkedések meghozatala eldtt lehetéséget adjanak az érintett természetes vagy jogi
személy meghallgatésara.

A tagéallamok biztositjak, hogy a (2) bekezdésben meghatarozott kozigazgatasi
szankciokat vagy korrekcios intézkedéseket eldird hatarozatokat kelléen indokoljak
meg, és azokkal szemben jogorvoslattal lehessen élni.

24. cikk
Kozigazgatasi szankciok és korrekcios intézkedések kozzététele

A tagéllamok biztositjak, hogy az ezen iranyelvet atiilteté rendelkezések foglaljanak
magukban olyan szabalyokat, amelyek eléirjak a kozigazgatasi szankcidoknak és
korrekcios intézkedéseknek a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt illetékes
hatésdgok honlapjan valo, indokolatlan késedelem nélkiili kdzzétételét.

Az (1) bekezdés alapjan elfogadott szabalyoknak elé kell irniuk legalabb azon
joger0ds hatarozatok kozzétételét, amelyeket az ezen irdnyelvet atiiltetd rendelkezések
megsértése miatt hoztak.

A tagéllamok biztositjak, hogy az ilyen kozzététel foglalja magaban a jogsértés
tipusara és jellegére, tovabba a szankcioval sujtott természetes vagy jogi személy
személyazonossagara vonatkozo informacidkat. Biztositjak tovabba, hogy ezeket az
informdciokat a (4) bekezdésre is figyelemmel indokolatlan késedelem nélkiil tegyék
kozz¢, miutan az €rintett személyt tajékoztattak a szankciorol.

Ha a tagéallamok engedélyezik a nem jogerds szankciok kozzétételét, a 18. cikk (2)
bekezdése alapjan kijelolt illetékes hatdsdgoknak hivatalos honlapjukon is
haladéktalanul kozz¢é kell tenniiik a jogorvoslat allasara és kimenetelére vonatkozo
informaciokat.

A tagallamok biztositjak, hogy a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt illetékes
hat6sagok a kovetkezé koriilmények barmelyikének fennallasakor anonimizaltan, a
nemzeti jognak megfeleld modon tegyék kozz¢é a szankciokat:

a) ha a szankciot természetes személyre szabtdk ki, és a személyes adatok
kozzététele aranytalan lenne;

b) ha a kozzététel veszélyeztetné a pénziigyi piacok stabilitdsat vagy valamely
folyamatban 1évé nyomozast;

c) ha a kozzététel megallapithaté aranytalan veszteséget okozna az érintett
intézményeknek vagy természetes személyeknek.

A tagallamok lehetdvé tehetik, hogy az anonimizalt moédon kozzétett szankciot vagy
intézkedést a késdbbiekben a relevans adatokkal egyiitt is kozzétegyék.

A tagallamok biztositjadk, hogy ha a végsé fokon eljard birdsag a kozigazgatasi
szankciot vagy korrekcios intézkedést kiszabd hatarozatot érvényteleniti, akkor az
errdl sz616 hatarozatot is kozzétegyék.

A tagallamok biztositjak, hogy a (2)—(6) bekezdésben emlitett kozzétételek legalabb
a kozzétételt kovetd ot éven at fennmaradjanak a 18. cikk (2) bekezdése alapjan
kijelolt illetékes hatosagok hivatalos honlapjan. A kozzétételben szereplé személyes
adatok csak a sziikséges ideig, az alkalmazand6 személyesadat-védelmi szabalyokkal
Osszhangban szerepeltethetdk a hivatalos honlapon.

A 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt illetékes hatdsdgok tajékoztatjak az EBH-t
minden eldirt kdzigazgatasi szankciorol €s korrekcids intézkedésrdl, beleértve adott
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esetben a kapcsolddd jogorvoslati kereseteket €s azok kimenetelét. A tagallamok
biztositjak, hogy az illetékes hatdsdgok részletes tdjékoztatdst kapjanak az elrendelt
biintetdjogi szankcidkkal kapcsolatos jogeros itéletekrdl, amelyekrdl az EBH-val is
tajékoztatniuk kell.

Az EBH a vele kozolt kozigazgatasi szankciokat és korrekcids intézkedéseket
kozponti adatbazisban nyilvantartja. Ehhez az adatbazishoz kizardlag az illetékes
hat6sagok férhetnek hozza, és azt a (9) bekezdés értelmében altaluk szolgaltatott
informaciok alapjan naprakésszé kell tenni.

25. cikk
Egyiittmiikodési kotelezettség

A tagallamok biztositjak, hogy a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt illetékes
hat6ésagok szorosan egyiittmiikodjenek azzal az illetékes hatdsaggal, amely az
alkalmazando6 unios jognak megfeleléen a hitelintézetek altalanos feliigyeletét latja
el.

A tagallamok biztositjak tovabba, hogy a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt
illetékes hatosdgok egymadssal is szorosan egylittmiikddjenek. Az egylittmiikodés
magaban foglalja azon informaciok egymassal valé megosztasat is, amelyek a masik
hatésag szamara relevansak az ezen irdnyelvet atiiltetd nemzeti rendelkezések
szerinti feliigyeleti feladatai ellatasahoz.

A tagéllamok a (2) bekezdés masodik mondatanak alkalmazéasaban biztositjak, hogy
a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt illetékes hatosagok elvégezzék a
kovetkezdket:

a)  amasik illetékes hatdsag kérésére kozoljék az 0sszes relevans informaciot;

b) sajat kezdeményezésiikre kozoljenek minden alapvetd informéciot a tobbi
tagallam illetékes hatosagaival.

A tagallamok azt is biztositjak, hogy az (1) bekezdésben emlitett illetékes hatdsagok
ezen iranyelv alkalmazasaban egyiittmiikddjenek az EBH-val.

E cikk alkalmazasaban az az informaci6 mindsiil alapvetdonek, amely lényegesen
befolyésolja a fedezettkotvény-kibocsatas értékelését egy masik tagallamban.

26. cikk
Kozzéteételi kovetelmények

A tagéllamok biztositjak, hogy a 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijeldlt illetékes
hatdsdgok a hivatalos honlapjukon indokolatlan késedelem nélkiil kozzétegyék a
kovetkezd informacidkat:

a) a fedezettkotvény-kibocsatassal — kapcsolatban  elfogadott  torvényeik,
rendeleteik, kozigazgatéasi szabalyaik ¢és altalanos iranymutatasaik szovege;

b) a fedezett kotvények kibocsatasara engedéllyel rendelkezd hitelintézetek
jegyzéke;

c) az ,eurdpai fedezett kotvény” logd hasznalatara jogosult fedezett kdtvények
jegyzéke.

Az (1) bekezdésnek megfelelden kozzétett informacioknak elégségesnek kell lenniiik
ahhoz, hogy a kiilonb6zé tagallamok illetékes hatdsagai altal alkalmazott
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moddszereket érdemben 0ssze lehessen hasonlitani. Ezen informaciokat a valtozasokat
figyelembe véve érdekében aktualizalni kell.

3) A 18. cikk (2) bekezdése alapjan kijelolt illetékes hatdsagok az (1) bekezdés b) és c)
pontja alkalmazasdban évente értesitik az EBH-t a hitelintézetek és a fedezett
kotvények jegyzékérol.

IV. ciM
LOGO

27. cikk
Logo

A tagallamok lehetévé teszik, hogy a hitelintézetek az ,eurdpai fedezett kotvény” logot
hasznaljak azon fedezett kotvények tekintetében, amelyek megfelelnek az ezen irdanyelvet
atiiltetd rendelkezések kovetelményeinek.

, , V. CiM , -
MAS IRANYELVEK MODOSITASAI

28. cikk
A 2009/65/EK iranyelv modositdsa

A 2009/65/EK iranyelv 52. cikkének (4) bekezdése a kovetkezoképpen mddosul:
(1) Az elso albekezdés helyébe a kdvetkezo szoveg 1ép:

,»A tagallamok az (1) bekezdés elsé albekezdésében megallapitott 5 %-os korlatot legfeljebb
25 %-ra emelhetik, ha a kotvényeket [Kiadohivatal: beillesztendd az ezen iranyelv 32. cikke
(1) bekezdésének masodik albekezdésében megallapitott datum + 1 nap] eldtt bocsatottak ki,
¢s azok teljesitik az ezen bekezdés — a kibocsatasuk idOpontjaban alkalmazand6 valtozat —
kovetelményeit, vagy ha a kotvények az (EU) 20XX/XX eurdpai parlamenti és tandcsi
iranyelv* 3. cikkének 1. pontja szerinti, fedezett kotvényekre vonatkozd
fogalommeghatarozas hatalya ala tartoznak.

* [Kiadohivatal: beillesztend6 a kovetkezd irdnyelvre vonatkozo hivatkozas: Az Europai
parlament és a Tanacs (EU) .../...iranyelve (...) a fedezett kdtvények kibocsatasarol és a
fedezett kotvények kozfelligyeletérdl, tovabba a 2009/65/EK iranyelv és a 2014/59/EU
iranyelv modositasarol (HL L [...]., [...]., [...]. 0.).];

(2) A harmadik albekezdést el kell hagyni.

29. cikk
A 2014/59/EU iranyelv modositasa

A 2014/59/EU iranyelv 2. cikke (1) bekezdésének 96. pontja helyébe a kovetkezo szoveg 1€p:

»96.  fedezett kotvény”: a 2009/65/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv* — a
kibocsatas idépontjaban alkalmazandé valtozat — 52. cikkének (4) bekezdésében emlitett
instrumentum, amelyet [Kiadohivatal: beillesztendd az ezen iranyelv 32. cikke (1)
bekezdésének masodik albekezdésében megallapitott ditum + 1 nap] eldtt bocsatottak ki,
vagy az (EU) 20XX/XX eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelv** 3. cikkének 1. pontjaban
meghatarozott fedezett kotvény;
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* Az Eurdpai Parlament és a Tanéics 2009/65/EK iranyelve (2009. julius 13.) az
atruhazhato értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBYV)
vonatkoz6 torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések 0sszehangolasarol (HL L 302.,
2009.11.17.,32. 0.).

*oH [Kiadohivatal: beillesztend6 a kovetkezd iranyelvre vonatkozo hivatkozas: Az Eurdpai
parlament és a Tanacs (EU) .../...iranyelve (...) a fedezett kotvények kibocsatasarol és a
fedezett kotvények kozfelligyeletérdl, tovabba a 2009/65/EK iranyelv és a 2014/59/EU
iranyelv modositasarol (HL L [...]., [...]., [...]. 0.).]”

VL CiMm ,
ZARO RENDELKEZESEK

30. cikk

Atmeneti intézkedések

A tagallamok biztositjak, hogy a [Kiadohivatal: beillesztendd az ezen iranyelv 32. cikke (1)
bekezdésének masodik albekezdésében megallapitott datum + 1 nap] eldtt kibocsatott azon
fedezett kotvények, amelyek megfelelnek a 2009/65/EK irdnyelv — a kibocsatasuk
idopontjaban alkalmazand6 valtozat — 52. cikkének (4) bekezdésében meghatarozott
kovetelményeknek, ne tartozzanak a jelen iranyelv 5-12., 15., 16., 17. és 19. cikkének hatdlya
ala, de lejaratukig a jelen irdnyelvnek megfeleléen tovabbra is fedezett kotvénynek legyenek
nevezhetok.

31. cikk

Feliilvizsgalatok és jelentések

(1) XX-ig [Kiadohivatal: beillesztendd az ezen irdnyelv 32. cikke (1) bekezdésének
masodik albekezdésében megallapitott datum + 3 év] a Bizottsig az EBH-val
szorosan egylittmiikddve jelentést nyjt be az Eurdpai Parlamentnek ¢és a Tanacsnak
arrol, hogy a fedezett kotvényekkel kapcsolatos nemzetk6zi fejleményeknek,
kiilonésen a  harmadik  orszagbeli  jogszabalyi  keretek  fejlddésének
figyelembevételével érdemes-e egyenértékiiségi rendszert bevezetni a harmadik
orszagbeli fedezett kotvényeket kibocsatd hitelintézetek és a fedezett kdtvényekbe
befektetdk tekintetében.

(2) XX-ig [Kiadohivatal: beillesztendd az ezen irdnyelv 32. cikke (1) bekezdésének
masodik albekezdésében megallapitott datum + 3 év] a Bizottsdg az EBH-val
szorosan egylittmiikddve jelentést nyjt be az Eurdpai Parlamentnek és a Tanacsnak
ezen iranyelv végrehajtasarol a befektetok védelme ¢és a fedezettkotvény-
kibocsatassal kapcsolatos unios fejlemények tekintetében, ideértve:

a)  afedezettkotvény-kibocsatasi engedélyek szamanak alakulésat;

b) az ezen rendeletet atiilteté rendelkezésekkel és az 575/2013/EU rendelet 129.
cikkével 6sszhangban kibocsatott fedezett kotvények szaméanak alakulésat;

c) a fedezettkotvény-kibocsatas fedezetéiil szolgdldo eszkozokkel kapcsolatos
fejleményeket;

d) atulfedezet szintjének alakulasat;
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e) a hataron atnyuld fedezettkotvény-befektetéseket, ideértve a harmadik
orszagokat érintd befelé és kifelé iranyulo befektetéseket;

f) a meghosszabbithatd lejarati szerkezetii fedezettkotvény-kibocsatassal
kapcsolatos fejleményeket.

3) A tagallamok a (2) bekezdés alkalmazasdban XX-ig [Kiadohivatal: beillesztend6 az
ezen iranyelv 32. cikke (1) bekezdésének masodik albekezdésében megallapitott
datum + 2 év] benyujtjak a Bizottsagnak az a)—f) pontban emlitett informaciokat.

32. cikk
Atiiltetés

(1) A tagéllamok legkésobb [beillesztendd; hatalybalépés + 1 év]-ig elfogadjak és
kihirdetik azokat a torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezéseket, amelyek
sziikségesek ahhoz, hogy ennek az iranyelvnek megfeleljenek. E rendelkezések
szovegét haladéktalanul megkiildik a Bizottsag szamara.

A tagéllamok ezeket a rendelkezéseket [beillesztendd; az elsé albekezdésben szerepld datum
+ 1 nap]-tol/-tdl alkalmazzak.

Amikor a tagillamok elfogadjak ezeket a rendelkezéseket, azokban hivatkozni kell
erre az iranyelvre, vagy azokhoz hivatalos kihirdetésiik alkalmaval ilyen hivatkozast
kell flizni. A hivatkozas mddjat a tagallamok hatdrozzak meg.

(2) A tagédllamok kozlik a Bizottsdggal nemzeti joguk azon foébb rendelkezéseinek
szOovegét, amelyeket az ezen irdnyelv altal szabélyozott teriileten fogadnak el.

33. cikk
Hatalybalépés
Ez az iranyelv az Europai Unio Hivatalos Lapjaban val6 kihirdetését kovetd huszadik napon
1ép hatalyba.
34. cikk
Cimzettek

Ennek az iranyelvnek a tagallamok a cimzettjei.

Kelt Briisszelben, -an/-én.

az Europai Parlament részérol a Tandacs részérol
az elnok az elndk
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