I Az Eurépai Unioé

i Tanacsa
Briisszel, 2018. majus 30.
(OR. en)
9476/18
Intézménykozi referenciaszam:
2018/0171 (COD)

EF 150
ECOFIN 505
CODEC 882

JAVASLAT

Kuldi: az Eurdpai Bizottsag fétitkara részérdl

Jordi AYET PUIGARNAU igazgato
Az atvétel datuma:  2018. majus 25.

Cimzett: Jeppe TRANHOLM-MIKKELSEN, az Eurépai Uni6é Tanacsanak fétitkara
Biz. dok. sz.: COM(2018) 339 final
Targy: Javaslat — AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS RENDELETE az

allamkotvény-fedezetl ertékpapirokrol

Mellékelten tovabbitjuk a delegacioknak a COM(2018) 339 final szamu dokumentumot.

Mell¢klet: COM(2018) 339 final

9476/18
DGG1 B HU



* K %

3 EUROPAI
xk BIZOTTSAG

* %
) 3

Briisszel, 2018.5.24.
COM(2018) 339 final

2018/0171 (COD)

Javaslat
AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS RENDELETE

az allamkotvény-fedezetii értékpapirokrol

(EGT-vonatkozasu széveg)

{SEC(2018) 251 final} - {SWD(2018) 252 final} - {SWD(2018) 253 final}

HU HU



HU

INDOKOLAS

1. A JAVASLAT HATTERE
. A javaslat indokai és céljai

E javaslat célja az éallamkdotvény-fedezetli értékpapirok piaci kereslet altal vezérelt
fejlesztésének lehetové tétele, amely Eurdpa pénziigyi szektoran beliil eldsegiti a tovabbi
integraciot és diverzifikaciot, ezaltal er6sebbé ¢€s ellendllobba teszi a gazdasagi és monetaris
uniot. A pénziigyi rendszeren beliili integracid, kockazat-diverzifikacio és kockazatcsokkentés
javitasaval ez a kezdeményezés kiegésziti a bankunio és a tékepiaci unio egyéb elemeit.

A pénziigyi vilagvalsag és az eurdovezeti allamaddossag-valsag ota a pénziigyi intézményekre
vonatkoz6 k6z6s prudencialis kdvetelmények €s szandldsi szabalyok végrehajtasaval jelentds
elorelépések torténtek az Unid €és az eurdovezet pénziligyi szektoranak stabilizaldsa és a
tovabbi integracidhoz sziikséges feltételek megteremtése terén. Ez tobbek kozott olyan
reformoknak kdszonhetd, mint a bankok helyreallitasarol és szanalasardl szolo iranyelv!, az
egységes feliigyeleti mechanizmus? és az egységes szandldsi mechanizmus létrehozasa,
valamint a t8kekdvetelményekrdl sz6lo rendelet®. Mindekdzben a pénziigyi piacok nemzeti
Europa, valamint a gazdasagi €s monetaris unié ellenallébba tételének szempontjabol, a
tokepiacokon keresztiill megvalosuld jobb kockazat-diverzifikacidé és a sokkhatasok
fokozottabb elnyelése révén. Ez a célja a Bizottsag arra iranyuld erdfeszitéseinek, hogy a
tokepiaci unid keretében tovabb mélyitse és integralja az eurdpai tokepiacokat. Kiilondsen az
eurodvezet bankszektora tovabbra is sebezheté az allam és a bankok kozotti kapesolat,
pontosabban a kormanyzatok és a joghatosdguk ald tartozd bankok hitelképessége kozotti
szoros kétiranyu kotodés miatt, ami részben a bankok azon gyakorlatanak tudhaté be, hogy
allamkotvény-portfolidjukat a hazai eszkdzokre dsszpontositjak (un. ,,hazafelé tekintés™). Az
ebbdl fakadd destabilizald hatasu potencidlis kolcsonds atterjedés és pénziigyi instabilitas
nyilvanvalovd valt az eurddvezeti allamaddssag-valsdg alkalméaval: az 4allamok
hitelképességének romldsa az alacsonyabb kotvényértékek kovetkeztében mérleggel
kapcsolatos problémékat okozott a joghatosagaik alé tartozd bankok szdmara; ennek nyoman
a bankok nehézségei kozvetleniil (,,bankmentés”) vagy példaul a hitelezési és gazdasagi
tevékenység gyengililésének betudhaté alacsonyabb adobevételeken keresztiil nyomast
gyakoroltak a korményzati koltségvetésekre. A kormdnyzataikkal fennalld ilyen kotédések
mellett a bankok tovabbra is jelentds mértékben ki vannak téve a székhelyiik szerinti orszag
gazdasagi fejlddésének (a nem megfeleld mértékli hatarokon atnyalé diverzifikacid
kovetkeztében).

Emellett, annak ellenére, hogy a teljes dllamaddssag a pénziigyi vildgvalsag utan egészen a
kozelmultig novekedett, a korszerli pénziigyi rendszerben ,biztonsagos eszkozokként”
szolgdldo magas mindsitésti eurdban denomindlt allamkdtvények rendelkezésre 4llasa
csokkent. Ugyanakkor a bankok ¢és egyéb pénziigyi intézmények ilyen eszk6zok iranti

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

befektetési vallalkozasok helyreallitasat és szanalasat célzo keretrendszer 1étrehozasarél (HL L 173,

2014.6.12., 190. 0.).

2 A Tanacs 1024/2013/EU rendelete (2013. oktober 15.) az Eurdpai Kozponti Banknak a hitelintézetek
prudencialis feliigyeletére vonatkozo politikakkal kapcsolatos kiilon feladatokkal torténd megbizasarol
(HL L 287.,2013.10.29., 63. 0.).

3 Az Eurépai Parlament és a Tanacs 575/2013/EU rendelete (2013. junius 26.) a hitelintézetekre és

befektetési vallalkozasokra vonatkozd prudencialis kovetelményekrdl és a 648/2012/EU rendelet

modositasarol (HL L 176.,2013.6.27., 1. 0.).
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kereslete megnovekedett, tobbek kdzott a nagymértékben likvid eszkdzokbol allo elegendd
puffer meglétére vonatkozo 1) szabalyozasi kovetelmények (példaul a likviditasfedezeti ratara
vonatkozoan) kovetkeztében.

A bankunio fejlesztését, illetve a gazdasagi és monetéris uni6é elmélyitését célzo bizottsagi
er6feszitések részeként, valamint a gazdasagi €s monetaris unid elmélyitésérol szold 2017.
majusi vitaanyaggal Osszhangban, illetve Juncker elndk urnak az Unid helyzetét értékeld
beszédét kisérd 2017. szeptemberi szandéknyilatkozatnak és a GMU elmélyitésére iranyuld
2017. decemberi csomagnak megfeleléen ennek a javaslatnak a célja egy olyan keret
létrehozasa, amely lehetévé teszi az allamkotvény-fedezetli értékpapirok piacvezérelt
fejlesztését.

Az éllamkotvény-fedezetli értékpapirokat a maganszektor hoznad 1étre. A magénszektorba
tartozd gazdalkodd egységek piaci forrasokbdl egy mogottes allamkotvény-portfoliot
allitananak Ossze, ezt kovetéen pedig ezeket a kotvényeket egy jogilag kiilonallo és onalld
gazdalkodd egységnek tovabbitandk, amelyet abbdl az egyetlen célbol hoznak létre, hogy
olyan értékpapirokat bocsasson ki a befektetok szamara, amelyek alapjan jogosultta valnak az
emlitett mogottes portfolio altal termelt bevételbdl valo részesedésre. A mogottes portfoliobol
szarmaz6 minden veszteséget a kiilonb6z6 kibocsatott értékpapirok viselnék egy
meghatarozott sorrendben (a veszteségek eldszor a hatrébb sorolt vagy alarendelt értékpapirok
tulajdonosaira harulnanak, €s az elébbre sorolt kdvetelések birtokosai csak ezek utan lennének
veszteségviseldk).

Az allamkotvény-fedezetli értékpapirok nem tdmaszkodnanak a tagdllamok kozotti
kockazatmegosztasra vagy adotligyi kolcsondsségre. A kockazatok €s az esetleges veszteségek
csak a maganbefektetok kozott oszlananak meg. Kovetkezésképpen az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok nagymértékben eltérnek az eurokotvényektol.

2016 kozepén az FEuropai Rendszerkockazati Testiilet (ERKT) egy magas szintl
munkacsoportot (a tovabbiakban: ERKT-munkacsoport) hozott létre az allamkotvény-
fedezetli értékpapirok eldnyeinek és megvalosithatosaganak értékelése érdekében. Az ERKT
munkacsoport szamos tagallam kozponti bankjanak és pénziigyi felligyeleti hatosdganak,
valamint az eurdpai intézmények (az Eurdpai Kozponti Bank és az Eurdpai Bizottsag) és
iigynokségek (az Europai Bankhatosag ¢és az Eurdpai Biztositas- és Foglalkoztatoinyugdij-
hatdsag) képviseldibdl, illetve dllamaddssag-kezelokbdl és a tudomanyos korok képvisel6ibol
allt.

Az ERKT munkacsoport megallapitotta®, hogy az allamkotvény-fedezeti értékpapirok
piacanak fejlédése bizonyos koriilmények kozott valna lehetévé. Mindazonaltal az
allamkdotvény-fedezetli  értékpapirok életképessége végsd soron csak piaci teszteléssel
allapithatdo meg. Ez a javaslat megnyitja az utat egy ilyen piaci tesztelés elott.

Az ERKT munkacsoport egyik legfontosabb megallapitasa, amit a piaci szerepldk és az egyéb
érdekelt felek véleményének kikérése is alatdmasztott, hogy a jelenlegi keretszabalyozas
jelentds akadalyokat gordit az allamkdtvény-fedezetii értékpapirok fejlodése elé. A meglévd
keretszabalyozas értelmében az allamkotvény-fedezetli értékpapirok meghatarozas szerint
értékpapirositasi termékeknek mindsiilnének, ezért sokkal kedvezdtlenebb feltételek
vonatkoznanak rajuk mint az eurddvezeti allamkotvényekbdl allo mogottes portfoliora

Lasd az ERKT munkacsoport ,,Allamkotvény-fedezetii értékpapirok: megvalésithatosagi tanulmany”
cimi jelentésének I. (,,Legfontosabb megallapitdsok™) és II. (,,Technikai elemzés™) kotetét a kdvetkezd
cimen: https://www.esrb.europa.eu/pub/task force safe assets/html/index.en.html
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(példaul magasabb tokekdvetelmények, likviditasfedezetre €s biztositékra vald korlatozott
jogosultsag/jogosultsdg hidnya, szigoribb befektetési korlatok a kiillonb6zd befektetoi
osztalyok szdmara stb.) Ugyanakkor a mogottes eszkOzok sajatossagainak, illetve az az
allamkotvény-fedezetli értékpapirok szabvanyositott és egyszerli jellegének kovetkeztében
ezek az értékpapirok olyan kockazatokat hordoznak magukban, amelyek jobban hasonlitanak
a mogottes allamkdtvényeket jellemzd kockdzatokhoz mint a szokvéanyos értékpapirositas
kockazataihoz. Példaul az allamkd&tvény-fedezeti  értékpapirok  értékpapirositasanak
kibocsatoja ¢és a végsd befektetd kozott nincs tdjékoztatdsi aszimmetria, mivel a mogottes
eszkozoket jol ismerik, és a piacon kereskedést folytatnak ezekkel.

Ezért sziikség van a keretszabalyozés olyan jellegii kiigazitasara, hogy figyelembe vegye az
allamkotvény-fedezetli értékpapirok egyedi jellemzdit. Fontos megjegyezni, hogy az
allamkotvény-fedezetli értékpapirok lehetdvé tétele nem vonja maga utdn az allampapir-
kitettségek szabalyozasanak modositasat. Ahogy azt a gazdasidgi és monetaris unid
elmélyitésérdl szoldo 2017. majusi vitaanyag megallapitja, az utdbbi mélyrehato
kovetkezményekkel jarna, tobbek kozott az unids bankok pénziigyi stabilitasat és egyenld
versenyfeltételeit illetden.

. Osszhang a szabalyozasi teriilet jelenlegi rendelkezéseivel

Mivel az allamkotvény-fedezetl értékpapirok 0jitd elgondolasnak szamitanak és gyakorlatban
még nem léteznek, az ilyen tipusu instrumentumokra még nem dolgoztak ki olyan megfeleld
rendeletet, amely figyelembe venné ezek egyedi jellemzdit.

Ahogy arra fentebb mar tortént utalds, a jelenlegi jogi keretben az allamkdétvény-fedezeti
értékpapirokat értékpapirositasi termékekként hatarozndk meg. Igy az értékpapirositasra
vonatkoz6 keretszabalyozas — amely megfeleld a jelenlegi értékpapirositasokhoz —
eredményeképp az allamkotvény-fedezetli értékpapirokba vald befektetés magasabb
szabalyozasi terhekkel jarna, mint az allamkotvény-fedezetli értékpapirok mogottes
bankok tékekovetelményeit illeti, az eurddvezeti allamkotvények kockazati stilya nulla (azaz
az ilyen kotvényekbe valo befektetés fedezéséhez a bankoknak semmilyen tokét nem kell
fenntartaniuk), mig az értékpapirositasi tigyletrészsorozatokba vald befektetésekhez pozitiv és
— a szenioritastol fiiggden — gyakran meglehetdsen magas tokekdvetelmények parosulnak.

Altalanossagban az értékpapirositasi termékek magasabb terheinek oka (az értékpapirositasi
keret semlegességének hidnya) az értékpapirositas sajatos kockédzataiban keresendd, amelyek
els@sorban az értékpapirositasi termékek kezdeményezdi és a befektetok kozotti tajékoztatasi
aszimmetriara vezethetok vissza. Ezt az aszimmetriat jellemzdéen az eszkozok atlathatatlan
jellege és a struktura Osszetettsége egyiittesen okozzak, és ezek ligynoki kockazatokat és jogi
kockézatokat eredményeznek. A szokdsos értékpapirositds esetén az iigynoki kockazatok
abbol a ténybdl fakadnak, hogy az ilyen termékek kezdeményezdi jelentdsen tobb ismerettel
rendelkeznek az értékpapirositasi portfoliot alkotd eszkozokrél mint a  befektetok.
Nyilvanvaléan ez a helyzet 4all fenn azokban az esetekben, amikor egy bank
jelzalogkolcsondket nyujt, majd értékpapirositja azokat. A jelzadlogkdlcson felvevdit illetden a
befektetoknek nincs hozzaférésiik ugyanazokhoz az informacidkhoz, mint a banknak. Ezért
akar azt 1is feltételezhetik, hogy a bank el6szor vagy kizardlag a legkevésbé
jovedelmezd/kockdzatosabb  jelzalogkdlcsonoket —értékpapirositja. Ennek az  {ligyndki
probléménak a kovetkeztében szdmos intézményi befektetd és bank nem fektet be
értékpapirositdsba, ha a kibocsatdé nem tartja meg a mogottes eszkozokkel kapcsolatos
kockézatok egy részét.
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Az allamkotvény-fedezetli értékpapirok azonban két f6 jellemzdvel rendelkezd specifikus
pénziigyi termékek. Az elsd, hogy a tipikus értékpapirositasi strukturdkra jellemzd
tajékoztatasi aszimmetridk ¢€s Osszetettségek kozil szdmos nincs jelen, mivel az
allamkotvény-fedezetli értékpapirok mogottes portfolidja eurddvezeti allamkotvényekbdl all.
Ezeket az eszkdzoket a piaci szereplok jol ismerik és értik. Emellett az allamkotvény-fedezetti
egyes tagallamok allamkotvényeinek sulya kis eltéréssel aranyos lenne az Eurdpai Kézponti
Bank tékéjéhez vald hozzéjarulasukkal). A masodik, hogy az eurdovezeti allamkdtvények
rendszeres piaci kereskedés targyat képezik. Ez azt jelenti, hogy barki vallalhat veliik
kapcsolatos pénziigyi kockazatot, anélkiil hogy értékpapirositashoz kellene folyamodnia.

Ennélfogva az értékpapirositasra jellemzd szabdlyozasi terhek nem indokoltak az ezen
szabalyozasi javaslat meghatdrozésa szerinti allamkotvény-fedezetili értékpapirok esetében.

E javaslat az egyszert, atlathato és egységesitett (STS) értékpapirositasrol sz616 kdzelmultbeli
rendelet targyahoz hasonl6 problémat kezel. Konkrétan a kozelmultbeli STS rendeletet ((EU)
2017/2402 rendelet) az indokolja, hogy egyszerti, atlathatd és egységesitett modon, illetve az
unids normaknak megfelelden strukturalt értékpapirositas esetén az ilyen tulajdonsagok adott
(és a gyakorlatban kedvezobb) szabalyozassal vald elismerésének hidnya indokolatlanul
akadalyozna ezek fejlodését.

Tekintettel az allamkotvény-fedezetli értékpapirok mogottes eszkdzeinek, konkrétan az
eurodvezeti allamkotvények jellegére, a (hagyoményos) értékpapirositas szabalyozasa és az
instrumentum tényleges kockézata/bizonytalansaga kozotti eltérés még hangstlyosabb az
allamkdotveény-fedezetli értékpapiroknal, mint az az STS értékpapirositas esetében volt. Ez két
okbdl van igy: (1) a mogottes eszkozok (azaz konkrétan az eurdovezeti allamkdtvények)
egyszerlibbek, atlathatobbak és egységesebbek; és (2) az eurddvezeti allamkotvényekre
tulajdonsagaik és pénziigyi szektoron beliili funkcidik fényében a legkedvezdbb szabalyozas
vonatkozik.

Emellett a kormanyzati kotvényekkel kapcsolatos befektetési dontések az érintett
mennyiségek, az ¢élénk verseny €s a magas piaci likviditas kovetkeztében kiilondsen
érzékenyek a koltségekre és a dijakra. Az ilyen eszkdzokbe befektetni kivand pénziigyi
intézmények nézOpontjabol a felmeriild koltségek kozé tartozik a megvasarlasukhoz
kapcsolodo tokekoltség. Ezért e szabalyozasi korlat kezelésének elmaraddsa valdszintlileg
nagyobb akadadlyozé hatast fejtene ki az allamkotvény-fedezetli értékpapirok piacanak
fejlédésére, mint amilyen hatéssal jart volna példaul az STS értékpapirositasra.

. Osszhang az Uni6 egyéb szakpolitikaival

A bankunié megvalositdsa szempontjabol igen nagy jelentdséggel bir a pénziigyi stabilitast

crcr

bank és az allam kozotti kotddés tovabbi gyengitésével.

Ez a jogalkotdsi javaslat a bankunido és a tOkepiaci unid javitasara iranyuld bizottsagi
eréfeszitések részét képezi. Célja, hogy iddvel lehetdvé tegye az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok hatékony piacanak kialakulasat. Az allamkotvény-fedezetii értékpapirok
hatarokon atnyuld iigyletekben vald hasznalatra kiilondsen alkalmas magas mindségu
biztositékok 10j forrdsat hozzdk létre. Ezen tilmenden a nemzetkdzi befektetOk szamara
vonzobba tehetik az egyébként kisméreti és kevésbé likvid piacokon kibocsatott
allamkdotvényeket. Ez tAmogatna a maganszektorbeli kock4zatok megosztasat és csokkentését,
valamint eldsegitené a kockazatok befektetok kozotti eredményesebb megosztasat. Emellett
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az allamkotvény-fedezetli értékpapirok lehetové tétele kiterjesztené a pénziigyi piacokon
elérhetd instrumentumok korét, ami hozzédjarulna a Bizottsdg azon erdfeszitéseihez, hogy a
tokepiaci unié keretében még inkdbb elmélyitse és integralja az eurdpai tokepiacokat.
Ennélfogva a bankunié megvaldsitasanak és a tokepiaci uni6 fejlesztésének eldsegitésével az
allamkotvény-fedezetli  értékpapirok hatékonyan hozzdjarulndnak a pénziigyi unid
fejlesztéséhez, valamint a gazdasagi és monetaris uni6 elmélyitéséhez.

Ahogy az emlitésre keriilt, az allamkotvény-fedezetii értékpapirok piaci alapa
instrumentumok lesznek, amelyek idével valdszintlileg fokozatosan fognak kifejlddni, az
allamkotvényekre alternativat nyujtdo és azokat kiegészitd befektetési lehetdségként. A
varakozasok szerint az allamkotvény-fedezetl értékpapirok semmilyen jelentds negativ hatast
nem fognak kifejteni a meglévé nemzeti kotvénypiacokra és varhatéan nem fogjak
helyettesiteni azokat.

Ahogy arra a gazdasdgi ¢és monetaris unid elmélyitésérdl szolo 2017. majusi vitaanyag
rdmutat, az dallamkotvény-fedezetli értékpapirok fogalmi tekintetben elkiiloniilnek ¢&s
kiilonboznek az eurdpai biztonsdgos eszkoztol. Az eurdpai biztonsagos eszkdz — az
allamkotvény-fedezetli értékpapiroktdl eltéréen — egy 1) kozds adossdgkibocsatasi
instrumentum lenne. Egy ilyen eurdpai biztonsagos eszkoz kidolgozasa szamos dsszetett jogi,
politikai és intézményi kérdést felvet, amelyek részletes vizsgalatot igényelnek.
Kidolgozasara a Szerzédés allami szektoron beliili kockazatmegosztasra vonatkozo
korlatozasainak, kiilondsen pedig a ,,nincs mentd6v” rendelkezésnek (az EUMSZ 125. cikke)
megfeleléen kell sort keriteni. A fentebbiekben emlitett vitaanyagban szerepld iitemtervben
egy ilyen eurdpai biztonsagos eszk6z kibocsatasa egy lehetséges tovabbi 1épésként van tervbe
véve a 2025-ig tartd idészakban. Kdvetkezésképpen kdzéptavu innovacionak szamit.

2. JOGALAP, SZUBSZIDIARITAS ES ARANYOSSAG
. Jogalap

Az allamkotvény-fedezetli értékpapirok olyan eszkdzok, amelyek célja a pénziigyi stabilitas
¢s a kockazatmegosztas javitasa az eurddvezetben. Ezért alkalmasak a belsé piac tovabbi
elmélyitésére. Ezért a javaslat jogalapjat az EUMSZ 114. cikke képezi, amely hataskort
biztosit az eurdpai intézmények szamdra arra, hogy olyan megfeleld intézkedéseket
fogadjanak el, amelyek célja a belsé piac megteremtése és mitkodése.

. Szubszidiaritas (nem Kizarolagos hataskor esetén)

Az allamkotvény-fedezetii  értékpapir piacok fejlédésének ttjaban 4ll6 azonositott
szabalyozasi akadalyokat tobb kiilonbozé unids szabalyozas tartalmazza®. Ezért a tagdllamok
egyéni fellépése nem tenné lehetdvé e jogalkotasi kezdeményezés céljainak elérését, azaz
ezeknek a szabdalyozdsi akadalyoknak a megsziintetését, mivel az unids jogszabalyok
modositasa csak unids fellépés révén lehetséges.

3 Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 575/2013/EU rendelete (2013. jinius 26.) a hitelintézetekre és
befektetési vallalkozasokra vonatkozd prudencialis kovetelményekrél és a 648/2012/EU rendelet
modositasarol (HL L 176, 2013.6.27., 1. 0.); a Bizottsag (EU) 2015/35 felhatalmazason alapul6 rendelete
(2014. oktober 10.) a biztositasi €s viszontbiztositasi lizleti tevékenység megkezdésérdl és gyakorlasarol
sz6l6 2009/138/EK eurdpai parlamenti €és tanacsi iranyelv (Szolvencia II) kiegészitésérdl (HL L 12,
2015.1.17., 1. o0.); az Europai Parlament és a Tanacs 2009/65/EK iranyelve (2009. julius 13.) az
atruhdzhato értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) vonatkozd
torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések dsszehangolasarol (HL L 302, 2009.11.17., 32. 0.).
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E jogi megfontolds mellett a tagallami szinti fellépés nem lenne optimdlis. Azt
eredményezhetné, hogy a kiilonbozd tagéllamok eltérd instrumentumokat ,tennének
lehetévé”. Ez a piac atlathatatlansagat és a piaci kereslet kiillonboz6 eltérd instrumentumok
kozotti megoszlasat okozna. Ez megnehezitené vagy akar el is lehetetlenitené, hogy koziiliik
barmelyik elérje a sziikséges likviditast. Emellett, még akkor is, ha mindannyian ugyanannak
az instrumentumnak a kidolgozdsara torekednének, a nemzeti jogalkotok kozott verseny
alakulhatna ki, hogy a lehetd legkedvezdbb szabélyozast biztositsdk erre az instrumentumra
vonatkozoéan. A nemzeti szintli fellépés mindkét esetben, azaz kiilonb6zd termékek
kidolgozasa vagy eltéré szabalyozas esetén is akadalyokat gorditene az egységes piac elé.
beliili azonos szabalyozéasukra, ezek az akadalyok jelentds hatdsokkal jarnanak. Mindezen
okokbdl az unios szintii fellépés sziikséges és célszerti.

. Aranyossag

A javasolt rendelet célja az 1j instrumentum lehetdvé tétele az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok piacanak fokozatos kialakulasat gatld szabalyozasi akadalyok megsziintetésével.
A beavatkozas aranyosnak tekinthetd, mivel azonos feltételeket teremt az 11j instrumentum ¢€s
annak mogottes eszkozei szadmara. A javaslat varhatéoan nem fejt ki semmilyen jelentds hatast
a meglévo nemzeti allamkotvénypiacokra.

. A jogi aktus tipusanak megvalasztasa

A javaslat célja az allamkotvény-fedezetli értékpapirok kereslet altal vezérelt piaci
fejlesztésének lehetové tétele. Ennek érdekében a javaslat meghatdrozza azokat a
kritériumokat, amelyeknek egy instrumentum eleget kell tegyen, annak érdekében, hogy
allamkotvény-fedezetli értékpapirnak mindsiiljon, valamint 1étrehozza a sziikséges feliigyeleti
keretet.

A kivant elonyok elérése érdekében egy szabvanyositott termék lehetové tétele sziikséges. A
szabvanyositasnak egységesen kell megvalosulnia az Unio teljes teriiletén, ezért az
allamkdotvény-fedezetii értékpapirok teljesen harmonizalt unids szintli meghatdrozasara és
szabalyozasara van sziikség. Az EUMSZ 114. cikkének (1) bekezdése jogalapot biztosit a
belsd piac miikddésének javitasara irdnyuld egységes rendelkezéseket létrehozo rendelethez.
Egy iranyelv nem jarna ugyanilyen eredményekkel, mivel az atiiltetéskor gyakorolt
mérlegelési jogkor az iranyelvek végrehajtasakor -eltérésekhez vezethet, amelyek az
allamkotvény-fedezetli  értékpapirok esetében a verseny torzuldsat okozhatnak, ¢és
szabalyozasi arbitrdzst eredményezhetnének.

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

. Az érdekelt felekkel folytatott konzultaciok

Az ERKT munkacsoport az dallamkotvény-fedezetli értékpapirok megvalosithatosagi
értékelésének részeként 2016 végén nyilvanos konzulticiot folytatott, és tobb kétoldalu
talalkozon, valamint egy 2016-os és egy 2017-es e c€lbdl rendezett munkaértekezleten
keresztiil visszajelzéseket kapott az dgazattol, példaul a kiilonb6zd pénziigyi intézményektdl
¢s az allamadossag-kezeloktol. A parhuzamossag elkeriilése érdekében a Bizottsag nem
kezdett sajat nyilvanos konzultacidba. Meg kell jegyezni, hogy a javasolt kezdeményezés nem
a fogyasztok vagy a lakossagi befektetok fel¢ iranyul.
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Az agazati képviselokkel folytatott eldbb emlitett konzultdcid az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok lehetséges végrehajtasaval kapcsolatos kulcsfontossagti kérdésekkel, kiillondsen
az ilyen értékpapirok szabalyozasaval és gazdasagi szempontjaival kapcsolatban kérte ki az
érdekelt felek véleményét. A visszajelzések kiilondsen annak tekintetében mutattak hatarozott
egyetértést, hogy a piacot a ,biztonsagos” (alacsony kockazati) eszk6zok egyre nagyobb
hianya jellemzi. A valaszaddk tobbsége azon a véleményen volt, hogy legaldbb az elébbre
sorolt  allamkotvény-fedezeti  értékpapirokra  ugyanolyan  szabalyozasok  kellene
vonatkozzanak mint a mogottes allamkotvényeikre.

Mig a piaci szereplok altalanossagban egyetértettek azzal, hogy Europaban mélyebb pénziigyi
allamkotvény-fedezetli értékpapirok életképességét illetden megoszlottak a vélemények.
Kiilonosen a termék leginkabb aldrendelt iigyletrészsorozatanak piacképességét kérddjelezték
meg. A résztvevok kozott széles korli volt az egyetértés abban, hogy az allamkotvény-
fedezetli értékpapirok piacénak kialakulasdhoz az alabbiakra van sziikség: (1) a kibocsatasok
adossagkezelok altali koordinalasa; (2) az allamkotvények és az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok szamara azonos feltételeket teremtd keretszabalyozas; (3) az allamkotvény-
fedezetli értékpapirok egyszeri ¢és szabvanyositott jellemzoOi, beleértve a rogzitett
portfolidsulyokat az eszkdzoldalon és legtobb harom iigyletrészsorozatot a forrasoldalon;
(4) elegendd likviditas az allamkdotvény-fedezetli értékpapirok piacan; és (5) a (szelektiv)
allami fizetésképtelenség esetén alkalmazandé egyértelmii eljaras. A legfontosabb kérdésekre
adott valaszok részletes lebontasa és a felmérésbol levont altalanos kovetkeztetések a fent
emlitett ERKT munkacsoport jelentésének II. kotetében talalhatok.

Egy e célbdl tartott munkaértekezleten az addssagkezelok aggodalmaikat fejezték ki az
allamkotvény-fedezetli értékpapirok kidolgozdsat és végrehajtasat illetden, és arra az
allaspontra helyezkedtek, hogy az allamkotvény-fedezetli értékpapirok sem a bankok és
allamok kozotti kotddést nem sziintetnék meg, sem pedig egy alacsony kockazata eurodvezeti
eszkozt nem hoznanak létre. Konkrétabban az addssagkezeldk az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok nemzeti allamk&tvénypiacokra (kiilondsen a likviditasukra) kifejtett hatasaval, az
allamkotvény-fedezetli  értékpapir kibocsatok elsddleges és/vagy masodlagos piaci
allamkotvény vasarlasainak kovetkezményeivel és az allamkotvény-fedezetli értékpapirok
lehetséges szabalyozédsaval kapcsolatban adtak hangot aggodalmaiknak. Emellett
aggodalmakat fogalmaztak meg az 1 instrumentum miiszaki kivitelezhetdségével ¢és
gazdasagi életképességével kapcsolatban is.

Az érdekelt felekkel folytatott eldzdéekben felsorolt konzultaciok mellett az ERKT
megvalosithatosagi értékelésének részeként a Bizottsag felvette a kapcsolatot a tagéllamokkal,
¢s 2018. aprilis 11-¢ére taldlkozot szervezett a Bizottsag banki, fizetési €és biztositasi szakértoi
csoportja szamara, hogy bizonyos kérdéseket illetden miiszaki visszajelzést kapjon. A
résztvevok hangsulyoztak, hogy a miiszaki tandcsadas elott megbeszélést kell folytatni az
allamkdotvény-fedezetli  értékpapirok — sziikségességérdl, mivel meglatasuk szerint az
allamkotvény-fedezetli  értékpapirok iranti igény nem nyilvanvald. Bizonyos miuszaki
kérdésekkel kapcsolatban hasznos meglatasokkal szolgaltak, kiilondsen felhivast intéztek arra
vonatkozdan, hogy az allamkotvény-fedezetli értékpapirok alapvetd jellemzdOinek
meghatdrozasakor (példaul a kiilonbozd tagallami allamkotvények mogottes portfolioban valo
sulyanak vagy a bontasi szintek tekintetében) nagyobb rugalmassagot biztositsanak a piaci
szereplOk szamara.
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. Szakértéi vélemények osszegyiijtése és felhasznalasa

A Bizottsag aktivan hozzajarult az el6bbiekben emlitett ERKT munkacsoport munkéjédhoz. E
szabalyozasi javaslat jelentds mértékben a munkacsoport munkajara tdmaszkodik. Emellett a
Bizottsag taldlkozokat szervezett meg az allami hatoésagokkal ¢és a magéanszektor
képviseldivel, hogy kikérje szakvéleményiiket, ¢€s aldtdmassza a munkacsoport
megallapitésait.

. Hatasvizsgalat

E javaslat Osszedllitdsa érdekében hatisvizsgdlatra keriilt sor, amellyel kapcsolatban tébb
alkalommal megbeszélést folytattak egy szolgdlatkdzi irdnyitobizottsaggal. A hatasvizsgalat a
kovetkezd szakpolitikai alternativakat vette figyelembe: i. a javasolt keret hatdlya (azaz az
eurdovezeti allamkotvények minden értékpapirositdsara kiterjedjen-e, vagy csak azokra,
amelyek eleget tesznek bizonyos szabvéanyositidsi kovetelményeknek); ii. sziikség van-e a
,»szabalyozasi semlegesség” visszaallitasara, azaz csak az allamkotvény-fedezetl értékpapirok
kibocsatasanak elébbre sorolt ligyletrészsorozatai vagy az allamkdtvény-fedezetii
értékpapirok  kibocsatdsanak minden  ligyletrészsorozata részesiiljon a  mogottes
allamkotvényekkel megegyezd kezelésben; valamint iii. a javasolt keret nyomon kdvetése €s
betartasanak biztositdsa (azaz az Ontanusitas vagy az eldzetes tanusitas alkalmazasa célszert-

e).

A hatasvizsgalat tobb fontos mérlegelési szempontra vilagitott rd. Példaul az Osszes
értékpapirositds szabdlyozdsi akaddlyainak megsziintetése maximalis rugalmassagot
biztositana a piaci szereplok szamara az 0j instrumentum kialakitasat illetéen, ami a hozamok
maximalizaldsa mellett lehetdvé tenné a kockdzatok minimadlisra csokkentését. Masrészrol
egy bizonyos mértékli szabvanyositas eldirasa megfelelobb lenne annak biztositdsdhoz, hogy
az 0j instrumentum likviditdsa ne szdérddjon szét szamos kiilonbozd valtozat kozott.
Hasonléan, ha csak az el6bbre sorolt iigyletrészsorozat részesiilne az allamkotvényekkel
megegyez0 kezelésben, az jobban 0sztonézné a bankokat, hogy ezekre az
ligyletrészsorozatokra 0sszpontositsanak, ez a megkozelités azonban nem lenne 6sszhangban
az allampapir-kitettségekre vonatkozo jelenlegi szabalyozéssal (€s altalanossagban kevésbé
segitené eld az allamkotvény-fedezetli értékpapirok ,lehetdvé tételét”, mivel csokkentené a
potencialis befektetok korét).

A hatasvizsgalat a kapcsolodd (allami és maganszektorbeli) koltségek figyelembe vételével
értékelte a kiilonbozo alternativak hatdsait abbol a szempontbol, hogy milyen mértékben
szlintetnék meg az azonositott szabalyozasi akadalyokat, az 0j instrumentum milyen
mértékben segitene a bankok mérlegével kapcsolatos kockéazatok csokkentésében és az
euréban denomindlt alacsony kockdzati eszkozok rendelkezésre alldsanak novelésében,
valamint a kiilonb6z6 megfelelési €s feliigyeleti megkozelitések milyen eldnydkkel jarnanak a
piacba vetett bizalom tekintetében.

Mivel a javasolt keret csupan lehetdvé teszi, de nem garantdlja az allamkdotvény-fedezet
értekpapirok piacanak magéanszektor altal vezérelt fejlddését, a hatasok értékelése érdekében a
hatasvizsgalat két eltérd forgatokonyvet vett figyelembe; ezek koziil az egyikben az
allamkdotvény-fedezetli értékpapirok csak korlatozott volument érnének el (100 milliard
EUR), egy masik allandosult allapotot feltételezd forgatdkonyvben pedig értékiik 1,5 billio
EUR-t — makrogazdasagilag relevans volument — érne el (jollehet még mindig elmaradna a
teljes eurddvezeti allampapirpiactol, amely 2017 masodik negyedévében 9 billio EUR-t tett
ki).
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A javaslat altal megsziintetett akadalyok jelentdségének szamszerisitett értéke példaul
azoknak a tdkekovetelményeknek az Osszevetésével kaphaté meg, amelyek a bankokat
terhelnék, ha ugyanazokat az allamkotvény-fedezetti értékpapirokat ma, illetve a szoban forgd
javasolt keretszabalyozas meglétének esetén vasarolnak meg. Természetesen ezek a (virtualis)
megtakaritasok az alapul vett feltételezésektdl fliggnek (tobbek kozott a hatrébb sorolt
igyletrészsorozatokra haruld kockazati sulyok tekintetében). Feltételezve hogy a bankok
vasarolnanak meg minden ligyletrészsorozatot, €s a szabvanyositott megkozelitést alkalmazé
bankok ezekben a vésarlasokban ugyanolyan aranyt képviselnének, mint amilyet jelenleg
képviselnek a korméanyzati kotvények megvasarlasaban, a korlatozott volument forgatokonyv
esetében a kockdzattal stlyozott Osszesitett eszkozok értéke mintegy 87 milliard EUR-val
néne. Az allandosult allapotot feltételezd forgatokonyv esetében ugyanez a szamitas a
kockézattal stilyozott 6sszesitett eszkdzok 1,3 billi6 EUR-os novekedését eredményezi.

Az euroban denominalt AAA mindsitésii eszkdzok volumenére kifejtett hatds tekintetében a
szamitas alapjat az eurddvezeti kdzponti kormanyzati addssagra vonatkozo 2016. decemberi
Eurostat adatok®, valamint az eurédvezeti szuverén kormanyzatok emlitett datumon érvényes
Standard & Poor's mindsitése’ képezi. Ez a szamités azt mutatja, hogy a korlatozott volumenti
(illetve allandosult allapotot feltételezd) forgatokonyv esetén az AAA mindsitésli eszkdzok
2%-os (illetve 30%-0s) novekedést érnének el.

Végezetiil, annak tekintetében, hogy az allamkotvény-fedezetii értékpapirok milyen hatast
végzett elemzés ravilagitott, hogy a korlatozott volument forgatokdnyv esetén a hatas csekély
volna, az allandosult allapotot feltételezd forgatokonyv esetében azonban jelentds hatéssal
lehetne szamolni. Ilyen feltételezések mellett az Eurdpai Bankhatosag altal végzett
atlathat6sagi gyakorlatban részt vevé eurdovezeti bankok mintdjanak esetében a hazafelé
tekintés 42%-kal csokkenne.

A Szabalyozoi Ellendrzési Testiilet 2018. januar 19-én kapta meg a hatasvizsgalati jelentést.
A testiilet 2018. februar 14-én iilésezett. A testiilet pozitiv véleményt fogalmazott meg, és a
kovetkezd teriileteken kért modositast és tovabbi adatokat: (1) annak egyértelmiivé tétele,
hogy e kezdeményezés célja a megfeleld keret 1étrehozésa és a piaci tesztelés lehetdvé tétele
vagy az allamkotvény-fedezetli értékpapirok 0sztonzd struktirdjanak létrehozasa; (2) a
kezdeményezés potencidlis netté tarsadalmi elényének, valamint a kockazatok vagy nem
kivant kovetkezmények részletesebb kifejtése; valamint (3) a kiilonb6z6 szakpolitikai
javaslatok kozotti mérlegelési szempontok részletesebb bemutatdsa. Ezekre megoldas
szliletett, és az ezen javaslatot kisérd végleges valtozat megfelelen kiegésziilt.

. Célravezeto szabalyozas és egyszeriisités

E kezdeményezés célja nem az egyszeriisités vagy a meglévod jogszabalyok nyoman felmeriild
adminisztrativ terhek csokkentése, hanem olyan 0j szabalyokrdl rendelkezik, amelyek
lehetdveé teszik az allamkotvény-fedezetl értékpapirok fejlodését a piacon.

A szabdalyozasi javaslat varhatéan nem fejt ki kozvetlen hatdst a lakossagi befektetokre, a
haztartasokra, a kkv-kra vagy a mikrovallalkozasokra, mivel ezek minden bizonnyal nem
vennének részt az allamkotvény-fedezetii értékpapirok piacain. Ugyanakkor a pénziigyi
szektor nagyobb ellenalld képességének eredményeként ezeknek az 4gazatoknak kdzvetett

6 Az Eurostat weboldalarol 2017. december 21-én, 10:42 orakor letoltve.
7 Az S&P weboldalarol 2017. december 21-én letoltve.
9
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elényei szarmaznanak ebbdl a szabalyozasi javaslatbol — amennyiben a vart makrogazdasagi
¢és pénziigyi stabilitassal kapcsolatos elénydk megvalosulnak.

. Alapjogok

E javaslat tiszteletben tartja kiilondsen az Eurdpai Unid Alapjogi Chartdjaban elismert
alapvetd jogokat és elveket, nevezetesen a tulajdonhoz vald jogot és a vallalkozés
szabadsagat, és ezekkel a jogokkal és elvekkel 6sszhangban alkalmazandd. Ez a rendelet
kiilondsen biztositja az allamkotvény-fedezetli értékpapirokba befektetd szereplok jogainak
védelmét azzal, hogy garantdlja az allamkotvény-fedezetli értékpapirok kibocsatdsanak,
illetve az allampapirokbol allé6 mogottes portfolio integritasat.

4. KOLTSEGVETESI VONZATOK

Ez a szabalyozasi javaslat korlatozott mértékben fog 0 pénziigyi hatasokat kifejteni az allami
koltségvetésekre, mivel a megfelelési mechanizmus az allamkotvény-fedezetli értékpapirok
kibocsatoinak Ontanusitdsara fog alapulni, és a feliigyeleti hatosagok szokésos feliigyeleti
tevékenységiik keretében utdlag fogjak ellendrizni a megfelelést. A tervezett 1j feladatok
fényében és a meglévo funkcidival fennalld lehetséges szinergidk figyelembe vételével az
ESMA szamdra bizonyos tovabbi er6forrdsok valnak sziikségessé (lasd a pénziigyi
kimutatast). Az allamkotvény-fedezeti értékpapirok kibocsatéinak az Ontanusitassal
kapcsolatban fognak felmeriilni koltségei, ezek azonban meglehetdsen alacsonyak lesznek,
tekintettel a pénziigyi termék egyszertiségére (a piac versenyképességétdl fog fiiggni, hogy
ezeket milyen mértékben haritjak at a befektetdkre).

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

A kezdeményezés konkrét célkitlizéseinek — azaz a szabalyozasi akadalyok megsziintetése ¢s
az 1j allamkotvény-fedezetli értékpapirok likviditasanak elésegitése, tobbek kozott
»referencia” szabalyozas biztositdsa révén — elérésére a javasolt jogszabaly hatdlyba 1épését
kovetden fog sor keriilni. Ennek oka, hogy ezt kdvetden a tervezett szabalyozasra csak a
szabvanyositott termékek lesznek jogosultak, és az allamkotvény-fedezetii értékpapirok
szabalyozasa meg fog egyezni a mogottes allamkotvények szabalyozasaval®,

Az allamkotvény-fedezeti értékpapirok piacanak lehetdvé tételére irdnyuld altalanos
célkitlizés tekintetében a jogszabaly hatasanak értékelésére annak nyomon kovetésével fog sor
keriilni, hogy ezekkel az 10j termékekkel kapcsolatban a valosdgban milyen mértéka
felhalmozas és kereskedés lesz megfigyelhetd, illetve az allamkdotvény-fedezetii értékpapirok
megjelenése milyen mértékben jarul hozza az alacsony kockéazati eszk6zok mennyiségének
novekedéséhez és a bankok ,hazafelé tekintésének™ csokkentéséhez. Az allamkotvény-
fedezeti értékpapirok altal a nemzeti allamkdtvénypiacok likviditasara kifejtett hatas szintén
értekelés targyat fogja képezni.

Az ilyen elemzésekbdl szarmazd eredmények értelmezésekor szem elétt kell tartani, hogy az
allamkdotvény-fedezetli  értékpapirok piacainak fejlédése ¢és az eldbbiekben emlitett
referenciak alakuldsa szdmos egyéb tényezdtdl fiigg, amelyek fiiggetlenek a

Bizonyos konkrét akadalyokkal, példaul az allamkotvény-fedezetii értékpapirokra és az eurddvezeti
allamkdotvényekre vonatkozo likviditasfedezeti kovetelményekkel kapcsolatos eltérd feltételekkel kiilon
jogszabalyok fognak foglalkozni, mivel ezek felhatalmazason alapul6 jogi aktusokbol erednek.
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keretszabalyozastdl vagy csak csekély mértékben kapcsolédnak hozza. Ez valoszintsithetden
megneheziti a javasolt jogszabaly hatdsainak elvalasztasat ezektdl az egyéb tényezOoktol. Az 1j
termékek kibocsatdsa valdsziniileg a kibocsatd gazdasagi egység létrehozasanak jogi
koltségeitdl, a megfelelden egységes feltételek altal jellemzett kotvények beszerzésének
egyszeriségétol, a struktira kezelési koltségeitdl stb. is fligg. Ehhez hasonléan az irantuk
mutatkozd kereslet az 4ltalanos kamatldbaktol, a kockézatvallalasi hajlandosagtol és a
kiilonboz6 tipusu befektetok kiilonbozd tligyletrészsorozatok iranti keresletétol fog fliggni.
Eléfordulhat, hogy a piac nem linedris médon fog fejléddni, mivel a tervezett terméket
méretnek €s haldzati externalidknak betudhat6 skalahozadékok jellemzik. Ezért példaul, ha a
befektetdk megfeleld szintii érdeklddést mutatnak egy termék irant, akkor az adossagkezeldk
kiilonbozé  futamidejli  szabvanyositott kotvényekre alapuld  allamkotvény-fedezeti
értékpapirok létrehozdsidra vonatkoz6 aukcidk megszervezése mellett donthetnek. Ez a
1étrehozasi koltségek csokkenését, és a piac novekedésének felgyorsuldsat okozna.

. A javaslat egyes rendelkezéseinek részletes magyarazata

A javaslat négy részbdl all. Az els6 rész az allamkotvény-fedezett értékpapirok alkotoelemeit
meghatarozo6 szabalyokat tartalmazza. Ezekre a szabalyokra annak biztositdsa érdekében van
szlikség, hogy a piacok a lehetd legszabvanyositottabb termékeket hozzak 1étre. Ez kedvezden
hat a likviditdsukra és vonzdva teszi a termékeket a befektetOk szamara. A masodik rész a
kibocsatdo gazdalkodd egységre vonatkozd bejelentési és atlathatdsagi kovetelményeket
meghataroz6 szabdlyokat tartalmazza, amelyekre annak érdekében van sziikség, hogy az
Ontanusitads harmonizalt és megbizhaté mddon torténjen. A harmadik rész az allamkotvény-
fedezetli értékpapirok feliigyeletére vonatkozd szabdalyokat, illetve a kibocsatdo gazdalkodo
egység megfelelésének hidnya és/vagy csalard magatartasa esetén kiszabhato lehetséges
szankciokat tartalmazza. A negyedik rész a meglévd jogi keret olyan modositésait
tartalmazza, amelyekre annak érdekében van sziikség, hogy az allamkotvény-fedezeti
értékpapirokra vonatkozd szabalyozas Osszhangban legyen egyedi kialakitasukkal és
tulajdonséagaikkal.

Bevezeto rendelkezések (1-3. cikk)

A rendelkezések meghatdrozzak a rendelet targyat és hatdlyat, illetve tartalmazzak a
fogalommeghatarozasokat, amelyek alapjan 1étrejon az allamkotvény-fedezetii értékpapirokra,
illetve az ilyen instrumentumok kibocsatdsdban és birtoklasaban részt vevd gazdalkodd
egységekre vonatkozo altalanos keret. A fogalommeghatarozasok 6sszhangban vannak az
egyeb unids jogszabalyokban hasznalt meghatarozasokkal.

A mogottes portfolio alkalmassaga és osszetétele, illetve az
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasok iigyletrészsorozatokra bontasa (4—6. cikk)
Az éllamkotvény-fedezetli  értékpapirok mogottes portfoliojanak azoknak az unios
tagallamoknak az allamkotvényeibdl kell éallnia, amelyek fizetdeszkoze az eurd. Erre a
korlatozasra azért van sziikség, hogy az allamkotvény-fedezeti értékpapirok mogottes
allamkotvényei altal képviselt relativ sulynak nagyon kozel kell allnia az adott tagallam EKB-
tokejegyzési kulcsabol valo részesedéséhez. Az EKB t6kéjének jegyzésére vonatkozo kulcs az
egyes tagallamok gazdasdganak méretéhez, illetve az eurdpai pénziigyi rendszer stabilitasa
szempontjabol betdltott jelentdségéhez igazodik. Egyéb kulcsok alkalmazasat is mérlegelték,
ezek azonban kevésbé bizonyultak megfelelének. Példdul az egyes tagallamok fennallo
allamadossagan alapul6 kulcs erkolesi kockazatot rejt magéban, mivel egy tagallam nagyobb
haszonra tehetne szert egy termék utdn, ha megnovelné a fennalld addssagat.
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A mogottes  allamkotvények  futamidejének  szorosan  igazodnia  kell az
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasok futamidejéhez.

Egy allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasnak a kibocsatasi névérték 70 szazalékanak
megfeleld eldbbre sorolt iigyletrészsorozatbol, illetve egy vagy tobb alarendelt
tigyletrészsorozatbol kell 4llnia®. Az alarendelt iigyletrészsorozatok szerepe, hogy védelmet
nyujtsanak az elObbre sorolt iligyletrészsorozat szamdra, ami igy alacsony kockazath
instrumentumnak mindsiil. Az allamkdotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas alarendelt részének
kiilonb6z6 tigyletrészsorozatokon beliili pontos felosztdsarol a kibocsatdé dont, amely
maximalizdlja a teljes arat, tobbek kozott a kiillonbozo tipusu befektetok kockazatra/hozamra
vonatkoz6 konkrét igényeinek figyelembevételével. A kiillonbozd kibocsatdsok kozotti
szabvanyositds érdekében az eldbbre sorolt iigyletrészsorozat a teljes struktura 70
szazalékaban van megéllapitva. A leginkdbb aldrendelt {igyletrészsorozathoz (amely minden
egyéb lgyletrészsorozat elétt viseli a veszteségeket) kapcsolodd kockazat korlatozasa
érdekében a leginkdbb aladrendelt iigyletrészsorozat névértékének legalabb a teljes
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas forgalomban 1évo névértékének 2 szazalékat kell
kitennie. Az ERKT munkacsoport atfogd elemzés Utjan kimutatta, hogy a 30 szézalékot
kitevo alarendelt tigyletrészsorozat még piaci stressz esetén is elegendd a kapcsolodo elébbre
sorolt iigyletrészsorozat (ami 70 széazalékot tesz ki) alacsony nemteljesitési kockazatanak
biztositasdhoz.

A 4. ¢és a 6. cikkek meghatarozzak azokat a kiilonleges koriilményeket, amelyek esetén az
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas struktiraja (a mogottes portfolio Osszetétele és az
elébbre sorolt iigyletrészsorozat mérete) jovObeli kibocsatas céljabol megvaltoztathato, és
leirjdk az ilyen esetben alkalmazandd eljarasokat. Egy adott tagéallam allamkd&tvényei
kizarhatok a mogottes portfoliobol, amennyiben és ameddig az dllamkotvények tagallam altali
kibocsatasat jelentés mértékben korlatozza az allamaddssag iranti alacsony igény vagy a
korlatozott piacra jutas. Emellett az tigyletrészsorozatra bontas szerkezetének modositasara is
lehetdség van olyan rendkiviili esetekben, amikor a tagallami vagy unids allampapirpiacok
mukodését sulyosan zavard kedvezdtlen piaci fejlemények a magas mindség/alacsony
kockazat fenntartasa érdekében kisebb eldbbre sorolt ligyletrészsorozatot tesznek sziikségessé.
Az ESMA feladata, hogy ellendrizze a mdgottes portfolio Osszetételének vagy az eldbbre
sorolt ligyletrészsorozat méretének megvaltoztatasat sziikségessé tevo feltételek meglétét, és
megfeleld tajékoztatasban részesitse a Bizottsagot. A Bizottsag végrehajtasi jogi aktus
elfogadasaval donthet arrdl, hogy az emlitett feltételek fennallnak-e vagy megsziintek-e. Ezek
a végrehajtasi jogi aktusok csak az Eurdpai Ertékpapir-bizottsagot alkoté tagallami képviselék
szavazasa utan léphetnek hatalyba, a vizsgalobizottsagi eljarasnak megfeleléen. Az ilyen
végrehajtasi jogi aktusok elfogadasa utan kibocsatott allamkotvény-fedezetii értékpapiroknak
tiikrozniiik kell a mogottes portfolid Osszetételét vagy az eldbbre sorolt tigyletrészsorozat
méretét erintd valtoztatasokat, amelyekrodl a végrehajtasi jogi aktus rendelkezik.

Az allamkotvény-fedezetii értékpapirok kibocsatasa és kezelése (7. és 8. cikk)

Annak biztositdsa érdekében, hogy a befektetok védve legyenek az allamkdotvényeket
megvasarlé intézmény (az eredeti vasarld, rendszerint egy bank) fizetésképtelenségével
kapcsolatos kockazatoktol, az allamkotvény-fedezetii értékpapirok kibocsatasat csak egy
kiilonleges célu gazdasagi egység végezheti, amely kizarolag az ilyen értékpapirok

Az ERKT munkacsoport altal elemzett valtozatban két alarendelt ligyletrészsorozat, egy koztes €s egy
leginkabb alarendelt tigyletrészsorozat volt, amelyek az allamkdtvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas
névértékének 20, illetve 10 szazalékat tették ki.
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kibocsatasaval és kezelésével foglalkozik, és nem folytat a hitelnyujtashoz hasonlé semmilyen
mas kockézatos tevékenységet.

Az allamkotvényfedezetiértékpapir-kibocsatasok és az ilyen értékpapirokba befektetd
szereplOk 4ltal tartott pozicidk integritdsdnak biztositdsa érdekében a kiilonleges célu
gazdasagi egységre szigori eszkoz-elkiilonitési kovetelményeknek kell vonatkozniuk. A
kiilonleges céli gazdasagi egységnek biztositania kell, hogy a mogottes allamk&tvények-
portfolid Osszetétele valtozatlan maradjon az allamkotvény-fedezeti értékpapir teljes
¢lettartama alatt. A korlatozott lejarati eltérések kezelése érdekében eld kell irni, hogy a
kiilonleges céli gazdasagi egység a mogottes portfoliobdl szarmazod bevételeket csak
pénzeszkozokbe vagy alacsony piaci €s hitelkockdzati, nagymértékben likvid pénziigyi
instrumentumokba fektetheti.

Mivel az allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasok — ligyletrészsorozataiba  fektetd
szereplOk csak a mogottes allamkotvény-portfoliohoz, nem pedig a kibocsatd vagy az eredeti
vasarld mérlegéhez kapcsolodoan élhetnek kovetelésekkel, a kiilonleges célu gazdasagi

crer

crer

Az ,allamkotvény-fedezetii értékpapir” megnevezés hasznalata (9. cikk)

Az allamkotvény-fedezetli értékpapirok szabvanyositasdnak biztositasa érdekében csak azokra
a termékekre vonatkozhat a mogottes allamkotvényekével megegyezd szabdlyozas, amelyek
eleget tesznek a mogottes allamkotvények Osszetételére és futamidejére, illetve a bontésra
vonatkozd kovetelményeknek. A visszaélések elkdvetésének megeldzése érdekében
létrehozzak az ESMA értesitésének rendszerét. Kovetkezésképpen egy termék csak akkor
mindsiil  allamkotvény-fedezetii  értékpapirnak, ha az alapvetd ¢és a bejelentési
kovetelményeknek egyarant eleget tesz.

Az allamkotvény-fedezetii értékpapirokra vonatkozé bejelentési és atlathatosagi
kovetelmények (10-12. cikk)

A kiilonleges célu gazdasagi egységek felelések a termékkel kapcsolatos és bejelentési
kovetelmények teljesitéséért. Az ESMA feladata a bejelentések kozzététele a weboldalan.
Ezzel biztosithato, hogy a kiilonleges célu gazdasagi egységek feleldsséget vallalnak azért az
allitasért, hogy egy termék allamkdtvény-fedezeti értékpapirnak mindsiil, valamint
garantdlhaté a piaci 4tlathatoésdg. A helytelen vagy félrevezetd bejelentésekbdl eredd
veszteségekért vagy karokért a kiilonleges célu gazdasagi egységek lesznek feleldsek, a
nemzeti jogban foglalt feltételek alapjan. A befektetOknek a pénziigyi termékekbe valo
befektetések alkalmaval sziikséges kelld koriiltekintéssel kell eljarniuk, azonban lehetévé kell
tenni, hogy megfeleld mértékben hagyatkozhassanak az allamkotvény-fedezetii
értékpapirokra vonatkozd bejelentésekre, illetve a kiilonleges célu gazdasagi egységek altal az
ilyen termékek kovetelményeinek valdo megfelelésre vonatkozdan kdzzétett informaciokra is.
Az allamkotvény-fedezetli értékpapirokra és a mogottes allamkotvényekre vonatkozd
atlathatosagi kovetelményeknek lehetdvé kell tennilik a befektetok szamdara, hogy megértsék,
értékeljék ¢és Osszehasonlitsdk az allamkotvény-fedezetli értékpapirokkal kapcsolatos
tigyleteket, és hogy ne kizardlag harmadik felekre, példdul hitelmindsité intézetekre
hagyatkozzanak. Ezeknek lehetévé kell tenniiik, hogy a befektetok prudens befektetoként
jéarjanak el és elvégezzEk eldzetes vizsgalataikat. Ez a javaslat biztositja, hogy a befektetknek
az allamkotvény-fedezetli értékpapirokkal kapcsolatos minden Iényeges informdacio a
rendelkezésiikre alljon. Annak érdekében, hogy az eljaras egyszeriibb legyen a befektetdk és a
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kiilonleges célu gazdasagi egységek szamara, az ESMA-nak tovabbitani sziikséges
informéciok harmonizalva lesznek, és az ESMA ki fogja dolgozni az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok értékelésének sablonjat. A kiilonleges céli  gazdasagi egységeknek
szabvanyositott sablonok segitségével ingyenesen a befektetok rendelkezésére kell
bocsataniuk az informaciokat egy olyan weboldalon keresztiil, amely eleget tesz bizonyos
kritériumoknak, mint az adatok mindségének ellenérzése és a folyamatos elérhetdség.
Emellett az allamkotvény-fedezetli  értékpapirok atruhdzasa elétt a  befektetoket
tajékoztatasban kell részesiteni a bevételek elosztasarol és a mogottes eszkdzok nemfizetése
elott vagy utdn kovetendd eljarasrol. Annak érdekében, hogy a feliigyeleti hatdsdgok
megfeleld tdjékoztatdsban részesiiljenek ¢és képesek legyenek az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok kibocsatasahoz kapcsolodo feladataik ellatasara, az ESMA-nak tajékoztatnia kell
az illetékes hatdsagokat az 4llamkdotvény-fedezetli értékpapirokra vonatkozd minden
bejelentésrol.

Feliigyelet és a hatosagok kozotti egyiittmiikodés (13. és 14. cikk)

A pénziigyi stabilitds megorzése, a befektetok bizalmanak biztositasa és a likviditas
eldmozditasa érdekében fontos az allamkotvény-fedezetli értékpapirok piacainak megfeleld és
hatékony feliigyelete. E célbol a javaslat eldirja a tagallamoknak, hogy a hatalyos unids jogi
aktusokkal oOsszhangban jeloljenek ki a pénziigyi szolgaltatdsok teriiletén illetékes
hatésagokat. A rendeletben meghatarozott kdvetelményeknek valdo megfelelés elsdsorban a
befektetdk védelmének biztositasa, és adott esetben az allamkotvény-fedezetli értékpapirok
szabalyozott vallalkozasok altali kibocsatasahoz vagy birtoklasdhoz kapcsolodo prudencialis
szempontok miatt Iényeges. A kijeldlt felligyeleti hatosagoknak rendelkezniiik kell a relevans
pénziigyi szolgaltatasi jogszabalyok keretében rajuk ruhazott hataskorokkel.

Tekintettel az allamkotvény-fedezetli értékpapirok piacanak hatarokon atnyuld jellegére,
informaciocsere, a feliigyeleti tevékenységekben és vizsgalatokban vald egyiittmiikodés,
valamint a dontéshozatal koordinacidja révén biztositani kell az illetékes hatdsagok és az
ESMA kozotti egylittmiikodést.

Az allamko6tvény-fedezeti értékpapirokra vonatkozo kovetelmények illetékes hatosagok altali
kovetkezetes €és egységes értelmezésének biztositdsa érdekében az ESMA-nak meg kell
konnyitenie az illetékes hatosdgok munkajanak koordinaldsat, valamint értékelnie kell az
allamkdotvény-fedezetii értékpapirokkal kapcsolatban felmeriilé gyakorlati kérdéseket.

Szankciok és korrekcios intézkedések (15-18. cikk)

A jogellenes magatartastol valo elrettentés €s a termékbe vetett bizalom fenntartasa érdekében
megfeleld kozigazgatasi szankciokat €s korrekcios intézkedéseket kell meghatarozni azokra
az esetekre, amikor a kiilonleges célu gazdasigi egység altal allamkotvény-fedezetl
értékpapirként bejelentett termék nem tesz eleget azoknak a kovetelményeknek, amelyek
alapjan allamkdotvény-fedezetli értékpapirnak mindsiilne, vagy az egyéb bejelentési ¢és
atlathatosagi kovetelményeknek. A befektetok védelmének biztositasa érdekében kiemelt
fontossagu, hogy az allamkotvény-fedezetii értékpapirként bejelentett termék ténylegesen
ilyen termék legyen. Ebbdl az okbol a 15. cikk egy olyan konkrét eljarast hataroz meg,
amelynek alapjan azokban az esetekben, amikor egy termékkel kapcsolatban felmeriil a
gyanu, hogy nem tesz eleget a rendeletben rogzitett kovetelményeknek, az illetékes hatosag
eldontheti, hogy az adott termék allamk&tvény-fedezetli értékpapirnak mindsiil-e vagy sem.
Amikor bizonyos jogsértésekért a nemzeti jog biintetéjogi szankcidkrdl rendelkezik, az
illetékes hatosagoknak olyan jogkorrel kell rendelkezniiik, amely lehetévé teszi szamukra,
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hogy tovabbitsak az ESMA ¢s az egyéb illetékes hatésagok felé a jogsértéssel kapcsolatos
nyomozasra ¢és eljarasokra vonatkoz6 1ényeges informéciokat. A kiilonleges célu gazdasagi
egységre kiszabott szankciokat kozzé kell tenni. Emellett azokat az allamkotvény-fedezetii
értékpapirokat, amelyekkel kapcsolatban megallapitast nyert, hogy nem tesznek eleget a
javasolt rendeletben meghatarozott kovetelményeknek, indokolatlan késelem nélkiil torolni
kell az allamkotvény-fedezetli értékpapirok ESMA altal dsszedallitott listajarol.

Makroprudencialis nyomon kovetés (19. cikk)

A javaslat el6terjesztése eldtt végzett elemzésbdl kitlinik, hogy az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok nem lesznek hatassal a piacon elérhetd egyéb pénziigyi termékek likviditasara
vagy a pénziigyi stabilitasra. Ugyanakkor, mivel az allamkotvény-fedezetli értékpapirok 0j
terméknek szadmitanak, célszerti, hogy az ERKT megbizatasanak keretein beliil nyomon
kovesse a piac alakuldsat.

Ertesitések (20. cikk)

A tagallamoknak értesitenilik kell a Bizottsdgot és az ESMA-t a rendelet altal eldirt
feligyeleti és szankcionalasi kotelezettségek végrehajtasahoz kapcsolddd térvényekrol,
rendeletekrdl és kozigazgatasi rendelkezésekrol.

Egyéb jogi aktusok modositasa (21-24. cikk)

A 21-24. cikkek egyéb jogi aktusok cikkeit modositjdk, kiilondsen az &atruhdzhatd
értékpapirokkal foglalkozd kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) vonatkozd
iranyelvet, a tokekovetelményekrdl szo6ld rendeletet (CRR), a foglalkoztatéi nyugellatast
szolgaltatd intézményekrél (IORP II) szolo irdnyelvet és a biztositasi iizleti tevékenységrol
sz016 (Szolvencia II) iranyelvet. Ezekre a modositasokra annak biztositasa érdekében van
sziikség, hogy az allamkdotvény-fedezetli értékpapirokba vald befektetésekre az eurdpai
szinten szabalyozott minden pénziigyi szektorban ugyanolyan szabélyozasok vonatkozzanak,
mint a mogottes eszkdzeikre, azaz az eurdovezeti dllamkotvényekre.

Kiilonosen az AEKBV-knak be kell tartaniuk a diverzifikciés szabalyokat, amelyek
megakadalyozhatjadk Oket, hogy bizonyos mennyiségli allamkotvény-fedezetli értékpapirt
birtokoljanak. Az AEKBV iranyelv moédositasanak célja annak biztositasa, hogy amikor a
tagallamok engedélyezik az AEKBV-k szaméra, hogy akar 100%-ban kézjogi szervezetek
altal kibocsatott vagy garantalt atruhdzhato értékpapirokba fektessenek, akkor ez a kivétel az
allamkdotvény-fedezetii értékpapirokra is kiterjedjen. Ennek érdekében az iranyelv egy 0j 54a.
cikkel egésziil ki.

A biztositok szempontjabol az allamkotvény-fedezetli értékpapirok értékpapirositasként
lesznek kezelve. A Szolvencia II standard formula alapjan az alapvetd szavatolotdke-
sziikséglet kiszamitasakor barmilyen értékpapirositasra a kamatréskockazathoz kapcsolddod
tokekovetelmény vonatkozik. Kovetkezésképpen az allamkotvény-fedezetii értékpapirokra
kamatréskockazathoz kapcsolodd tékekovetelmények vonatkozndnak, emiatt hatranyba
keriilnének a tagallamok hazai pénznemben denominalt és finanszirozott dllamkotvényeinek
kozvetlen birtoklasahoz képest. Ezért a Szolvencia II irdnyelv 104. cikke egy 1) bekezdéssel
egésziil ki, annak biztositdsa érdekében, hogy a tokekovetelmények kiszdmitasakor az
allamkdotvény-fedezetii értékpapirokat a tagallamok kozponti korményzataival és kdzponti
bankjaival szembeni, hazai pénznemben denominalt és finanszirozott kitettségekként kezelik.
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Hasonldan, a tékekovetelményekrdl szo16 rendelet is modosul, annak biztositasa érdekében,
hogy az éallamkdotvény-fedezetli értékpapirokat birtokld intézményekre vonatkozé
tokekovetelmények és kitettségi korlatok megegyezzenek a tagallami allamkotvények
kozvetlen birtokldsa esetén érvényes értékekkel. Ennek érdekében az (EU) 2017/2401
rendelettel modositott 268. cikk egy 0j bekezdéssel egésziil ki, amely a tokekdvetelmények
kiszdmitasdnak tekintetében az dallamkotvényfedezetliértékpapir-kibocsatdsok minden
igyletrészsorozatara kiterjeszti az értékpapirositasi poziciokban fennallo kitettség esetén
alkalmazott attekintési elvet. Ez biztositja, hogy az dallamkotvényfedezetiiértékpapir-
kibocsatasok tigyletrészsorozataival szembeni kitettségek ugyanolyan prudencialis kezelésben
részesiilnek, mint a mogottes eszkozok. Emellett a 304. cikk modositasaval a piaci
kockazatokra vonatkozd tokekovetelmények szempontjabdl az allamkotvény-fedezet
értékpapirok ugyanolyan kezelésben fognak részesiilni, mint az dllamk&tvények. Végezetiil a
390. cikk szintén modosul, annak biztositasa érdekében, hogy a Kkitettségi korlatok
szempontjabol az értékpapirositdsra alkalmazott attekintési elv az allamkotvény-fedezetii
értékpapirokkal szembeni kitettségekre is kiterjedjen.

A foglalkoztatdi nyugellatast szolgéltatd intézmények tekintetében az IORP II iranyelv
meghatarozza azokat a kamatréskockazati korlatokat, amelyek tekintetében a tagallamok
donthetnek ugy, hogy az 4allamkoétvényekbe torténd befektetések esetén mell6zik az
alkalmazéasukat. Emellett a tagallamok mennyiségi korlatokat irhatnak el6 az
értékpapirositdsokra. Annak érdekében, hogy az allamkotvény-fedezetli értékpapirok 1is
azonos kezelésben részesiiljenek, az IORP II iranyelv egy 0j 18a. cikkel egészil ki.

A Bizottsag sziikség esetén gondoskodni fog az elébbiekben emlitett jogszabalyokhoz
kapcsolodo felhatalmazason alapuld jogi aktusok sziikséges modositasainak elfogadasarol.

Kiilonosen ez a helyzet 4ll fenn a likviditasfedezeti ratardl szol6 rendeletet (a Bizottsag (EU)
2015/61 felhatalmazason alapulé rendelete!®) illetéen, amelynek esetében a modositasnak
biztositania kell, hogy az allamkotvény-fedezetli értékpapirok egy tagéllam kozponti
kormanyzataval szembeni kovetelést megtestesitd vagy egy tagallam kozponti kormadnyzata
altal garantalt 1. szinti eszkdoznek mindsiiljenek, valamint a biztositokra vonatkozo
prudencialis kovetelményekrol szolo rendeletet (a Bizottsag (EU) 2015/35 felhatalmazason
alapuld rendelete'!) illetéen, amely esetében biztositani kell, hogy a biztositok eurddvezeti
allamkdotvényekkel szembeni kitettségére vonatkozd szabalyok az allamkotvény-fedezetl
értékpapirokkal szembeni kitettségre is alkalmazandok legyenek.

Az ezeken az iranyelveken és rendeleteken alapuld felhatalmazdson alapuld jogi aktusok
(érintett rendelkezései) modositasukig alkalmazandok maradnak.

A Bizottsag gondoskodni fog tovabba a tdjékoztatd sémak és az épitékovek (a Bizottsag (EU)
2017/1129 felhatalmazason alapulé rendelete'?) sziikséges modositasainak elfogadasardl,
annak biztositasa érdekében, hogy lehetévé valjon ennek az 1) tipust pénziigyi

10 A Bizottsag (EU) 2015/61 felhatalmazason alapuld rendelete (2014. oktober 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.).

i A Bizottsag (EU) 2015/35 felhatalmazason alapulé rendelete (2014. oktober 10.) a biztositasi és
viszontbiztositasi iizleti tevékenység megkezdésérl és gyakorlasardl szolo 2009/138/EK  eurdpai
parlamenti és tandcsi iranyelv (Szolvencia I1.) kiegészitésérol (HL L 12.,2015.1.17., 1. 0.).

12 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/1129 rendelete (2017. jinius 14.) az értékpapirokra
vonatkozo nyilvanos ajanlattételkor vagy értékpapiroknak a szabalyozott piacra térténd bevezetésekor
kozzéteendd tajékoztatordl és a 2003/71/EK iranyelv hatdlyon kiviil helyezésér6l (HL L 168.,
2017.6.30., 12. 0.).
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instrumentumnak a termék jellemzdihez igazitott megfeleld kozzététele. Erre aranyos modon
kell sort keriteni, a termék meglehetdsen egyszerii jellegének figyelembevételével, illetve a
sziikségtelen adminisztrativ terhek elkeriilésének szem el6tt tartasaval.
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2018/0171 (COD)
Javaslat
AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS RENDELETE
az allamkotvény-fedezeti értékpapirokrol

(EGT-vonatkozasu szoveg)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Europai Unid mitkddésérdl szolo szerzodésre €s kiilondsen annak 114. cikkére,

tekintettel az Eurdpai Bizottsag javaslatara,

a jogalkotasi aktus tervezete nemzeti parlamenteknek valdé megkiildését kovetden,

tekintettel az Europai Kdzponti Bank véleményére!?,

3

tekintettel az Europai Gazdasagi és Szocialis Bizottsdg véleményére ',

rendes jogalkotési eljaréas keretében,

mivel;

(1

2

Az allamkotvény-fedezetli  értékpapirok megoldast jelenthetnek egyes olyan
sebezhetoségekre, amelyeket a 2007. és 2008. kozotti pénziigyi valsag tett
nyilvanvalovd vagy eredményezett. Konkrétabban az 4allamk&tvény-fedezetii
értékpapirok segithetnek a bankoknak és az egyéb pénziigyi intézményeknek az
allampapir-kitettségiik fokozottabb diverzifikdldsaban, a bank és az allam kozotti
kotodés tovabbi gyengitésében és az alacsony kockéazati euréban denominalt eszkdzok
rendelkezésre allasanak fokozasdban. Emellett az allamkotvény-fedezetli értékpapirok
vonzobba tehetnék a nemzetkozi befektetok szamara a kisméretii és kevésbé likvid
nemzeti piacokon kibocsatott kotvényeket, ami jotékony hatist fejtene ki a
maganszektorbeli kockazatok megosztasara €s csokkentésére, valamint eldsegitené a
kockazatok pénziigyi szolgaltatok kozotti eredményesebb megosztasat.

A meglévo jogi keretben az allamkotvény-fedezetii értékpapirokat értékpapirositasként
kezelnék, kovetkezésképpen a mogottes portfoliot  alkotdé  eurddvezeti
allamkdotvényekhez képest tobbletterhek és kiegészitd levonasok vonatkoznénak rajuk.
Ezek a tobbletterhek ¢és levonasok akadalyoznak az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok maganszektor altali 1étrehozéasat és hasznalatat, annak ellenére, hogy az
allamkotvény-fedezetli értékpapirok nem hordozzdk magukban az ilyen terhekre és
levonasokra indokot ado, értékpapirositashoz kapcsolodd kockéazatokat. Ezért a termék
piaci  kialakulasanak lehetdvé tétele érdekében az  allamkotvény-fedezetii
értékpapirokra olyan keretszabalyozasnak kell vonatkoznia, amely megfeleldbben
figyelembe veszi az ilyen értékpapirok egyedi sajatossagait és jellemzoit. Ebbdl az
okbol sziikség van a szabalyozasi akadalyok megsziintetésére.

HLC...,,..o.
HLC...,,..o.
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3)

4)

)

(6)

(7

Az allamkotvény-fedezetli értékpapirok piacvezérelt fejlodésének lehetové tétele a
pénziigyi stabilitdst veszélyeztetd kockazatok csokkentésére és a bankunid
megvalositasara iranyuld bizottsagi erdfeszitések részét képezi. Az allamkotvény-
fedezetli értékpapirok eldsegithetik a portfoliok tovabbi diverzifikacigjat a
bankszektoron belill, mikozben a hatarokon atnyulo iigyletekben vald hasznalatra
kiilondsen alkalmas magas mindségli biztositékok 1j forrasat hozzak 1étre. Emellett az
allamkotvény-fedezetli  értékpapirok lehetdvé tételével a hatdrokon atnyuld
befektetésekre és a kockdzatok megosztisara alkalmas tobb instrumentum éllhatna
rendelkezésre, ami hozzajarulna a Bizottsag azon eréfeszitéseihez, hogy a tokepiaci

unid keretében még inkabb elmélyitse és integralja az eurdpai tékepiacokat.

Az allamkdotvény-fedezetii értékpapirok nem okozzak a kockéazatok €s a veszteségek
tagallamok kozotti semmilyen kolcsondsségét, mert a tagdllamok nem fognak
kolesonds garanciat vallalni az allamkotvény-fedezetii értékpapirok alapjat képezd
allamkotvény-portfolion beliili kotelezettségeiket illetden. Emellett az allamkotvény-
fedezetli értékpapirok kialakuldsanak lehetévé tétele nem okozza az allampapir-
kitettségekre vonatkozo jelenlegi szabalyozas megvaltozasat.

A Dbankunién és a belsé piacon beliili foldrajzi kockazatmegosztasra iranyuld
azon tagallamok allamkotvényeibdl kell allnia, amelyek fizetdeszkdze az eurd. Az
arfolyamkockazatok elkeriilése érdekében az allamkotvény-fedezetli értékpapirok
amelyeket olyan tagédllamok bocsatanak ki, amelyek fizetéeszkoéze az eurd. Annak
biztositasa érdekében, hogy az egyes eurdovezeti tagallamok allamkotvényei az egyes
tagallamok eurdovezeti stabilitdsban betoltott jelentdségével ardnyosan jaruljanak
hozz4d az allamkotvény-fedezetii értékpapirok Iétrehozasahoz, az allamkdtvény-
sulyt kell képviseljenek, ami nagyon kozel all ahhoz a szdzalékos részesedéshez,
amellyel az adott tagallam nemzeti kdzponti bankja az Eurdpai Kozponti Bank
tokejegyzési kulcsaban rendelkezik.

Egy magas mindségili és alacsony kockazatu eszkoz biztositasa, és ezzel egyidejlleg a
befektetdk kiilonbozd kockazatvallalasi hajlanddsaganak figyelembevétele érdekében
az allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasoknak egy elobbre sorolt
ligyletrészsorozatbol és egy vagy tobb alarendelt ligyletrészsorozatbol kell allniuk. Az
elobbre sorolt iigyletrészsorozatnak, ami az allamk&tvényfedezetiiértékpapir-
kibocsatas névértékének hetven szazalékat teszi ki, az
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas varhat6 veszteségi ratajat a
legbiztonsagosabb eurddvezeti allamkotvények veszteségi ratdjanak szintjén kell
tartania, az allamkotvény-fedezetli értékpapirok mogottes portfoligjat alkotod
allamkotvényekkel kapcsolatos kockdzatok és korreldciok figyelembevételével. Az
alarendelt Ttgyletrészsorozatoknak védelmet kell nyUjtaniuk az eldbbre sorolt
tigyletrészsorozat szamara. Az tligyletrészsorozatok szenioritasanak kell meghataroznia
azt a sorrendet, amelyben a befektetok viselik a mogottes allamkotvény-portfolio
veszteségeit. Ugyanakkor a leginkdbb alarendelt ligyletrészsorozathoz (amely minden
egy¢b ligyletrészsorozat eldtt viseli a veszteségeket) kapcsolodd kockazat korlatozasa
érdekében a rosszabb mindsitésti ligyletrészsorozat névértékének legalabb a teljes
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas  forgalomban  1évé  névértékének 2
szazalékat kell kitennie.

Az éallamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasok integritdsanak biztositasa, valamint a
mogottes allamkdtvény-portfolid birtoklasaval és kezelésével kapcesolatos kockazatok
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)

(10)

(In

(12)

lehetd legnagyobb mértékii korlatozasa érdekében a mdogottes allamkotvények
futamidejének szorosan igazodnia kell az allamkotvény-fedezetli értékpapirok
futamidejéhez, tovabba a mdogottes allamkotvény-portfolio  Osszetételét az
allamkotvény-fedezetli értékpapirok teljes €lettartamara meg kell hatarozni.

crey

Osszetétele megnehezitené vagy ellehetetlenitené az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok kibocsatasat azokban az esetekben, amikor egy vagy tobb tagallam
allamkotvényei nem érhetdk el a piacon. Ebbdl az okbol kifolyolag lehetdvé kell tenni
az egyes tagallamok allamkotvényeinek kizarasat az allamkotvény-fedezeti
értékpapirok jovobeli kibocsatdsaibol, amennyiben és ameddig az allamkotvények
adott tagallam altali kibocsatasat jelentés mértékben korlatozza az allamadéssag iranti
alacsony igény vagy a korlatozott piacra jutas.

Az allamkotvény-fedezetli értékpapirok megfeleld egynemiiségének biztositasa
érdekében egy adott tagallam allamkotvényeinek mogottes allamkotvény-portfoliobol
val6 kizarasara és ismételt felvételére csak a Bizottsdg hatarozata utan keriilhet sor,
biztositva ezzel, hogy az egyidejlileg kibocsatott allamkotvény-fedezetli értékpapirok
alapjat ugyanaz a mogottes allamkotvény-portfolio képezze.

Az egyes allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasok elébbre rendelt
ligyletrészsorozatanak rogzitett mérete az allamkotvény-fedezeti értékpapirok jovobeli
kibocsatdsara vonatkozdéan csokkenthetd, amikor a tagédllami vagy unids
allampapirpiacok miikodését sulyosan zavaré kedvezdtlen piaci fejlemények az
elébbre sorolt tligyletrészsorozat magas hitelmindségének és alacsony kockdzatdnak
fenntartasa érdekében kisebb méretet tesznek sziikségessé. Ezeknek a kedvezdtlen
piaci fejleményeknek a megsziinését kovetden a jovobeli
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasok  vonatkozasaban az eldbbre sorolt
iigyletrészsorozat méretét vissza kell allitani az eredeti hetven szézalékos értékre. Az
allamkotvény-fedezetli értékpapirok szabvanyositasanak biztositdsa érdekében az
elobbre sorolt iigyletrészsorozat méretének megvaltoztatdsara csak a Bizottsag
hatarozata utdn keriilhet sor, biztositva ezzel, hogy az egyidejlileg kibocsatott
allamkotvény-fedezetli  értékpapirok eldbbre rendelt {igyletrészsorozatai azonos
méretiiek.

A befektetoket védelemben kell részesiteni az allamkotvény-fedezetli értékpapirok
(az ,eredeti vasarlo™) fizetésképtelenségével kapcsolatos kockazatokkal szemben.
Ebbdl az okbdl az allamkotvény-fedezetli értékpapirok kibocsatdsat csak olyan
kiilonleges célu gazdasagi egységek szamara kell engedélyezni, amelyek kizardlag az
ilyen értékpapirok kibocsatasaval és kezelésével foglalkoznak, és nem folytatnak a
hitelnyajtashoz hasonlé semmilyen mas tevékenységet. Ugyanezen okbdl a kiilonleges
céli gazdasagi egységekre szigoru eszkoz-elkiilonitési kovetelményeknek kell
vonatkozniuk.

A mogottes portfoliochoz kapcsolddd adossagszolgéalatbol szarmazd bevételek
beérkezése és az allamkotvény-fedezetli értékpapirokba fektetd szereplok kifizetése
kozotti iddszakban jelentkezd korlatozott lejarati eltérések kezelése érdekében eld kell
irni, hogy a kiilonleges célu gazdasagi egységek az allamkotvény-fedezetii
szarmazo bevételeket csak pénzeszkozokbe, illetve alacsony piaci €s hitelkockazatu,
nagymértékben likvid pénziigyi instrumentumokba fektetheti.
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(14)

(15)

(16)

(17)

Tékekovetelmény, koncentracids korlat és likviditds szempontjabdl csak azokra a
termékekre vonatkozhat az értékpapir-kitettségekével megegyezd szabdlyozaés,
amelyek eleget tesznek a mogottes portfolié dsszetételére és futamidejére, illetve az
elébbre rendelt és az alarendelt ligyletrészsorozatok méretére vonatkozdan az e
rendelet altal eldirt kovetelményeknek.

A kiilonleges céli gazdasagi egységek oOntanlsitdsi rendszerének biztositania kell,
hogy az Aallamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasok eleget tegyenek az e
rendeletben meghatarozott kovetelményeknek. Ezért az ESMA-nak listat kell vezetnie
a kibocsatott allamkotvény-fedezetii értékpapirokrodl, lehetové téve ezzel a befektetok
szdmara annak ellendrzését, hogy az allamkotvény-fedezetli értékpapirként eladdsra
kinalt termék valdban ilyen értékpapir-e. Ugyanezen okbol az ESMA-nak jeleznie kell
a listdban, hogy az allamkotvény-fedezetli értékpapirokkal kapcsolatban kiszabtak-e
barmilyen szankciot, illetve el kell tavolitania a listar6l azokat a termékeket,
amelyekkel kapcsolatban megallapitast nyert, hogy megsértették e rendeletet.

Lehet6vé kell tenni, hogy a befektetok a kiilonleges célu gazdasagi egység altal az
allamkdotvény-fedezetli értékpapirokkal kapcsolatban az ESMA-nak kiildott értesitésre,
valamint a kiilonleges célu gazdasagi egység altal biztositott informacidkra
hagyatkozhassanak. Az allamkotvény-fedezetli értékpapirokra és az ilyen értékpapirok
a Dbefektetok szdmara, hogy megértsék, értékeljék ¢és Osszehasonlitsdk az
allamkotvény-fedezetli értékpapirokkal kapcsolatos tigyleteket, és hogy ne kizarolag
harmadik felekre, példaul hitelmindsitd intézetekre hagyatkozzanak. Ennek a
lehetéségnek a nyoman a befektetoknek képesnek kell lenniiik arra, hogy 6vatosan ¢€s
kortiltekintéen jarjanak el. Ezért az allamkotvény-fedezetli értékpapirokra vonatkozé
informaciokat szabvanyositott sablonok segitségével ingyenesen a befektetok
rendelkezésére kell bocsatani egy folyamatosan elérheté weboldalon.

A jogellenes magatartds megeldzése ¢és az allamkotvény-fedezetli értékpapirokba
vetett bizalom fenntartdsa ¢érdekében a tagallamoknak megfeleld kozigazgatasi
szankciodkat és korrekcios intézkedéseket kell biztositaniuk azokra az esetekre, amikor
az  allamkotvény-fedezeti  értékpapirokra  vonatkozd  bejelentési  vagy
termékkovetelményeknek hanyagsagbol vagy szdndékosan nem tesznek eleget.

A kiilonb6z6 pénziigyi szektorokban tevékenykedd befektetOk szdmara lehetove kell
tenni, hogy wugyanolyan feltételek mellett fektessenek allamkotvény-fedezett
értékpapirokba, mint mogottes eurddvezeti allamkotvényekbe. Kovetkezésképpen
annak Dbiztositdsa érdekében, hogy a kiilonb6zd pénziigyi szektorokban az
allamkotvény-fedezetli értékpapirokra ugyanazok a szabalyozasok vonatkozzanak
mint a mogottes eszkozeikre, sziikkség van az Europai Parlament és a Tandcs
2009/65/EK iranyelvének!®, az Eurdpai Parlament és a Tandcs 575/2013/EU
rendeletének'®, az Eurépai Parlament és a Tanacs 2009/138/EK iranyelvének!”,

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.).

Az Eurodpai Parlament és a Tanacs 575/2013/EU rendelete (2013. junius 26.) a hitelintézetekre és
befektetési vallalkozasokra vonatkozo prudencialis kdvetelményekrol és a 648/2012/EU rendelet (CRR)
modositasarol (HL L 176.,2013.6.27., 1. 0.).

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2009/138/EK iranyelve (2009. november 25.) a biztositasi és
viszontbiztositasi iizleti tevékenység megkezdésér6l és gyakorlasarol (Szolvencia II) (HL L 335,
2009.12.17., 1. 0.).
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(18)

(19)

(20)
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(22)

valamint az Eurdpai Parlament és a Tandcs (EU) 2016/2341 iranyelvének!'®
modositasara.

A pénziigyi stabilitds megorzése, a befektetok bizalmanak biztositasa és a likviditas
eldmozditdsa érdekében elengedhetetlen az értékpapirositasi piacok megfeleld és
hatékony feliigyelete. Ennek érdekében az illetékes hatdsagokat tajékoztatni kell az
allamkotvény-fedezetli értékpapirok kibocsatasardl, valamint meg kell kapniuk a
kiilonleges célu gazdasagi egységektdl a feliigyeleti feladataik ellatasahoz sziikséges
minden Iényeges informéciot. Az e rendeletnek valé megfelelés feliigyelete elsdsorban
a befektetok védelmének biztositdsa, és adott esetben az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok szabdlyozott pénziigyi szervezetek 4altali kibocsatdsdhoz vagy
birtoklasdhoz kapcsol6do szempontok miatt 1ényeges.

Az illetékes hatésdgoknak szorosan 0Ossze kell hangolniuk a felligyeleti
tevékenységeiket, ¢és biztositaniuk kell az altaluk meghozott hatarozatok
kovetkezetességét. Amikor e rendelet megsértése azoknak a kotelezettségeknek a
teljesitését érinti, amelyek alapjan egy termék allamkotvény-fedezetli értékpapirnak
mindsiilhet, a jogsértést azonositd illetékes hatosagnak tajékoztatnia kell az ESMA-t,
illetve az egyéb érintett tagallamok illetékes hatdsdgait. Amennyiben az illetékes
hatésdgok nem értenek egyet a kérdésben, akkor az ESMA-nak az Eurdpai Parlament
és a Tanacs 1095/2010/EU rendeletének!® 19. cikke értelmében gyakorolnia kell jogi
kotderdvel bird kozvetitdi szerepét.

Tekintettel arra, hogy az allamkotvény-fedezetli értékpapirok 1j terméknek
szdmitanak, célszerli, hogy az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet (ERKT) és a
nemzeti illetékes és kijelolt hatdosdgok makroprudencidlis hatoésagokként feliigyelet
alatt tartsak az allamkotvény-fedezetli értékpapirok piacat.

Az értékpapirpiacokat illetden jelentds szakértelemmel rendelkezd szervként célszert
megbizdst adni az ESMA-nak, hogy dolgozza ki a szabalyozastechnikai
standardtervezeteket a kovetkezdkre vonatkozoan: a kiilonleges célu gazdasagi egység
kapcsolddo toketorlesztésbdl vagy kamatfizetésbdl szarmazo bevételeket, a kiilonleges
célu gazdasagi egységnek milyen informaciokat kell tovabbitania az ESMA szamara
az allamkotvény-fedezetli értékpapirok kibocsatasarol vald értesités keretében, milyen
informaciokat kell biztositani az allamkotvény-fedezetli értékpapirok atruhazasat
megeldzden, illetve milyen egylittmiikodési és informdaciocserére vonatkozd
kotelezettségek harulnak az illetékes hatdsagokra. A Bizottsagot fel kell hatalmazni
arra, hogy az Eurdpai Unié miikodésérol szolo szerzédés (,,EUMSZ”) 290. cikkével és
az 1095/2010/EU rendelet 10-14. cikkeivel 0Osszhangban -elfogadja ezeket a
standardokat.

A Bizottsagot tovabba fel kell hatalmazni arra, hogy az EUMSZ 291. cikke szerinti
végrehajtasi jogi aktusok révén, valamint az 1095/2010/EU rendelet 15. cikkével
Osszhangban végrehajtas-technikai standardokat fogadjon el a kiilonleges célua
gazdasagi egységek allamkotvényfedezetliértékpapir-kibocsatas eldtti  bejelentési
kovetelményeire vonatkozoan.

Az Europai Parlament és a Tanacs (EU) 2016/2341 iranyelve (2016. december 14.) a foglalkoztatoi
nyugellatast szolgaltatd intézmények tevékenységérdl és feliigyeletérdl (HL L 354., 2016.12.23.,
37.0.).

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 1095/2010/EU rendelete (2010. november 24.) az eurdpai feliigyeleti
hatésag (Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatosag) 1étrehozasarol, a 716/2009/EK hatarozat mdodositasardl és a
2009/77/EK bizottsagi hatarozat hatalyon kiviil helyezésérél (HL L 331.,2010.12.15., 84. 0.)
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A rendelet egységes feltételek melletti végrehajtdsdnak biztositdsa érdekében a
Bizottsagot olyan végrehajtasi hatdskorokkel kell felruhazni, amelyek lehetévé teszik
szamara annak eldontését, hogy egy tagallam allamkotvényeit el kell-e tavolitani az
azokat, illetve a jovobeli kibocsatasok vonatkozasdban sziikség van-e arra, hogy
megvaltoztassdk  az  allamkdotvény-fedezetli  értékpapirok  eldbbre  sorolt
iigyletrészsorozatanak méretét. Ezeket a végrehajtasi hataskoroket a 182/2011/EU
eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletnek?® megfelelden kell gyakorolni.

Mivel e rendelet célkitiizései, konkrétan az allamkotvény-fedezetli értékpapirok
keretének létrehozasa tagdllami szinten nem érhetd el, tekintettel arra, hogy az
allamkotvény-fedezetli értékpapirok piacanak kialakulasa az unids jogszabalyok
alkalmazasébol eredd akadalyok megsziintetésétdl fiigg, valamint az allamkotvény-
fedezetli értékpapirokkal kapcsolatos miiveletekben részt vevd intézményi befektetok
¢s gazdalkodo egységek szamara a belsd piacon beliili egyenld versenyfeltételek csak
unios szinten valdsulhatnak meg, az Unié az Eurdpai Unié miikodésérdl szolo
szerz6dés 5. cikkében szerepld szubszidiaritds elvével Osszhangban intézkedéseket
fogadhat el. Az emlitett cikkben foglalt aranyossag elvének megfelelden ez a rendelet
nem 1épi tal a cél eléréséhez sziikséges mértéket,

ELFOGADTA EZT A RENDELETET:

1. fejezet
Targy, hataly és fogalommeghatarozasok
1. cikk

Targy

E rendelet 1étrehozza az allamkotvény-fedezeti értékpapirok altalanos keretét.

2. cikk

Hataly

E rendelet az eredeti vasarlokra, a kiilonleges céli gazdasagi egységekre, a befektetokre és az
allamkotvény-fedezetli értékpapirok kibocsatasaban vagy birtoklasdban részt vevé minden
egy¢b gazdalkodo egységre alkalmazando.

3. cikk

Fogalommeghatarozasok

E rendelet alkalmazéasaban a kdvetkezo fogalommeghatarozasok alkalmazandok:

20

Az Europai Parlament és a Tanacs 182/2011/EU rendelete (2011. februar 16.) a Bizottsag végrehajtasi
hataskoreinek gyakorlasara vonatkoz6 tagallami ellendrzési mechanizmusok szabalyainak ¢és altalanos
elveinek megallapitasar6l (HL L 55.,2011.2.28., 13. 0.).
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10.

(1

»lletékes hatésag”: a nemzeti jog altal hivatalosan elismert allami hatésadg vagy
szerv, amelyet a nemzeti vagy az unids jog felhatalmaz az e rendeletben
meghatarozott feladatok elvégzésére;

»allamkotvény”: egy tagéllam kozponti kormdanyzata altal kibocsatott, az adott
tagallam hazai pénznemében denominalt és finanszirozott, hitelviszonyt megtestesitd
instrumentum, amelynek eredeti futamideje egy vagy tobb év;

»allamkotvény-fedezeti értékpapir”: eurdban denominalt pénziigyi instrumentum,
amelynek hitelkockazata egy 4allamkotvényekbdl 4llo  portfolioval szembeni
kitettségekhez kapcsoldodik, és amely megfelel e rendeletnek;

Kiilonleges célu gazdasagi egység”: az eredeti vasarlotol eltérd jogi személy, amely
e rendelet 7. és 8. cikkeivel Osszhangban allamkotvény-fedezetli értékpapirokat
bocsat ki, illetve az allamkotvényekbdl allo mogottes portfolidval kapcsolatos
tevékenységeket végez;

»eredeti vasarld”: olyan jogi személy, amely sajat maga nevében allamkotvényeket
vasarol, majd allamkd&tvény-fedezetli értékpapirok kibocsatasa céljabol atruhdzza
ezeket egy kiilonleges célu gazdasagi egységre;

,oefektetd”: allamkdtvény-fedezetli értékpapirokat birtokold természetes vagy jogi
személy;

,ugyletrészsorozat™: az allamkotvény-fedezeti értékpapir mogottes allamkotvény-
amely a hitelkockdzat egy masik szegmensébe tartozd ugyanolyan Osszegl
pozicidonal nagyobb vagy kisebb hitelveszteségi kockéazatot visel,

,elobbre sorolt tigyletrészsorozat™: az allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas
ligyletrészsorozata, amely az adott 4llamkd&tvényfedezetliértékpapir-kibocsatas dsszes
alarendelt ligyletrészsorozata utan viseli a veszteségeket;

»alarendelt  ligyletrészsorozat”: az  allamkd&tvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas
barmilyen tigyletrészsorozata, amely az el6bbre sorolt ligyletrészsorozat elétt viseli a
veszteségeket;

»leginkabb aldrendelt {igyletrészsorozat™: az allamkotvényfedezetiiértékpapir-
kibocsatas ligyletrészsorozata, amely minden mas tligyletrészsorozat eldtt viseli a
veszteségeket.

2. fejezet

Az allamkotvény-fedezetii értékpapirok osszetétele, futamideje és struktiraja

4. cikk

A mogottes portfolio dsszetétele

Az allamkotvény-fedezetli  értékpapirok mogottes portfoligja  kizarolag az
alabbiakbol tevédik dssze:

a)  olyan tagéllamok allamkotvényei, amelyeknek az euro a fizetéeszkoze;

b) azilyen allamkdtvények visszavaltasabol szarmazo bevételek.
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3)

“

)

(1

crer

tagallamok allamkdtvényeinek stlya (,,alapsuly”) megegyezik azzal a szazalékos
értekkel, amellyel az adott tagdllam az Eurdpai Kozponti Bankban (EKB)
rendelkezik azoknak a hozzajaruldsoknak az alapjan, amelyeket a tagallam nemzeti
kozponti bankja az EKB tokéjének jegyzésére vonatkozd kulcs szerint végzett a
Kozponti Bankok Eurdpai Rendszere és az Eurdpai Kozponti Bank alapokmanyarol
sz610, illetve az Eurdpai Uniordl szol6 szerzédéshez és az Europai Unid mikddésérol
sz016 szerzddéshez mellékelt jegyzdkonyv 29. cikkének megfelelden.

Ugyanakkor a kiilonleges céli gazdasagi egységek legtobb ot szazalékkal eltérhetnek
az egyes tagallamok allamkotvényeinek alapsuly alkalmazdsdval meghatarozott
néveértékétol.

Egy tagallam allamkotvényeit kizarjak az allamkotvény-fedezetli értékpapirok

crer

amely kimondja az alébbi helyzetek egyikének fennallasat:

a) az elmult tizenkét honapban (,referenciaiddszak™) a tagallam kevesebb mint
fele annyi allamkotvényt bocsatott ki, mint amennyi az (1) bekezdés szerint
meghatarozott relativ sily és a referenciaiddszak el6tti tizenkét honapban
kibocsatott allamkdtvény-fedezetli értékpapirok Osszesitett mennyiségének
megszorzasabol kapott érték;

b) az elmult tizenkét honapban a tagéillam a r4 vonatkozo éves finanszirozasi
kovetelmény legkevesebb felét az Europai Parlament és a Tanacs 472/2013/EU
rendeletének?’ 7. cikke szerinti makrogazdasagi kiigazitdsi program
végrehajtasanak tamogatasat célzd hivatalos pénziigyi tamogatds utjan
teljesitette.

Az elsé albekezdésben felvazolt helyzet esetén a kiilonleges céli gazdasagi egység
meghatarozza a fennmarado tagallamok allamkotvényeinek alapsulyat, az elsd
albekezdésben emlitett tagallam dallamkdtvényeinek kizdrasaval és az (1)
bekezdésben szerepld szamitasi modszer alkalmazasaval.

Az ESMA nyomon koveti és értékeli a (3) bekezdés a) vagy b) pontjaban felvazolt
helyzet fennallasat vagy megsziinését, és erre vonatkozoan tajékoztatasban részesiti a
Bizottsagot.

A Bizottsag végrehajtasi jogi aktust fogadhat el, amely kimondja a (3) bekezdés a)
vagy b) pontjdban emlitett helyzet fennallasat vagy megsziinését. Az emlitett
végrehajtasi jogi aktust a 26. cikk (2) bekezdésében meghatarozott vizsgaldbizottsagi
eljarasnak megfelelden kell elfogadni.

5. cikk

A mogottes eszkozok futamideje

Az éllamkotvény-fedezeti  értékpapirok ugyanazon kibocsatdshoz  tartozd
ligyletrészsorozatai egyetlen eredeti lejarati dditummal rendelkeznek. A lejarati datum
megegyezik a mogottes portfolid leghosszabb hatralévd futamidejével rendelkezd
allamkdtvényének lejarati ddtumaval vagy egy nappal meghaladja azt.

21

Az Eurdpai Parlament ¢és a Tandcs 472/2013/EU rendelete (2013. majus 21.) a pénziigyi stabilitasuk
tekintetében stlyos nehézségekkel kiizdé vagy sulyos nehézségek altal fenyegetett eurddvezeti
tagallamok gazdasagi és koltségvetési feliigyeletének megerdsitésérdl (HL L 140.,2013.5.27., 1. 0.).
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4)

)

(6)

(1

crer

hatralévd futamideje nem rovidebb hat honappal az adott portfolio leghosszabb
hatralévo futamidejével rendelkez6 allamkotvényének hatralévo futamidejénél.

6. cikk

Az iigyletrészsorozatok strukturaja, kifizetés és veszteségek

Egy allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas egy elébbre sorolt
igyletrészsorozatbol és egy vagy tobb alarendelt tigyletrészsorozatbdl all. Az elébbre
sorolt iigyletrészsorozat forgalomban 1évo névértéke a teljes
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas forgalomban 1évé névértékének hetven
szazalékat teszi ki. Az alarendelt ligyletrészsorozatok szaméat és forgalomban 1évd
névértékét a kiilonleges célu gazdasagi egység hatarozza meg, annak a korlatozasnak
a figyelembevételével, hogy a leginkabb aldrendelt {igyletrészsorozat névértéke
legkevesebb a teljes allamkotvényfedezetiértékpapir-kibocsatas forgalomban 1évo
névértékének két szazalékat teszi ki.

Amikor a tagallami vagy unios értékpapirpiacok miikodését kedvezotlen fejlemények
sulyosan zavarjdk, és ezt a zavart a Bizottsag a (4) bekezdéssel Gsszhangban
megerdsitette, a kiilonleges célu gazdasagi egység a megerdsités utani minden
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas esetében hatvan szazalékra csokkenti az
elébbre sorolt ligyletrészsorozat forgalomban 1év6 névértékét.

Amikor a Bizottsag a (4) bekezdéssel 6sszhangban megerdsiti a zavar megsziinését, a
megerdsités utani allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasokra az (1) bekezdés
alkalmazando.

Az ESMA nyomon koveti és értékeli a (2) bekezdésben felvazolt helyzet fennallasat
vagy megszlinését, és erre vonatkozdan tajékoztatasban részesiti a Bizottsagot.

A Bizottsag végrehajtasi jogi aktust fogadhat el, amely kimondja a (2) bekezdésben
emlitett zavar fennéllasat vagy megsziinését. Az emlitett végrehajtasi jogi aktust a
26. cikk (2) bekezdésében meghatarozott vizsgaldbizottsagi eljarasnak megfelelden
kell elfogadni.

Az allamkotvény-fedezetli értékpapirok utani kifizetések az allamkdtvényekbdl allo
mogottes portfolio kifizetéseitdl fliggnek.

A veszteségek elosztasat és a kifizetési sorrendet az allamkdtvényfedezettiértékpapir-
kibocsatas tligyletrészsorozata hatarozza meg, €s az allamkotvényfedezetiiértékpapir-
kibocsatas teljes élettartamara rogzitik.

A veszteségeket megvaldsulasukkor elismerik és kiosztjak.

7. cikk

Az allamkotvény-fedezetu értékpapirok kibocsatasa és a kiillonleges célu gazdasagi

egységek kotelezettségei
A kiilonleges célu gazdasagi egységek eleget tesznek az alabbi kovetelményeknek:

a)  székhelyiik az Unidban talalhato;

26

HU



HU

2

3)

4)

b) tevékenységilk az allamkotvény-fedezetii értékpapirok kibocsatasara és

crer

korlatozddik a 4., 5., 6. és 8. cikkel 6sszhangban;

c) ab) pontban emlitett szolgaltatasok és tevékenységek elvégzéséért kizarolag a
kiilonleges célu gazdasagi egységek felelosek.

crer

Az  allamkoétvényfedezetliértékpapir-kibocsatds  mogottes  portfoligjat  teljes
mértékben a kiilonleges célu gazdasagi egységek birtokoljak.

Az allamkotvény-fedezetli értékpapirok mogottes portfolidja az Eurdpai Parlament és
a Tandcs 2002/47/EK iranyelvének?? 2. cikke c) pontja szerinti értékpapirokbol 4116
pénziigyi biztositékokrol sz6ld6 megallapodas, amely biztositékként szolgal a
kiilonleges célu  gazdasagi egységnek az allamkotvényfedezetiiértékpapir-
kibocsatasba befektetd szereplok felé fennalld pénziigyi kotelezettségét illetden.

Egy éllamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasba tartozo allamkotvény-fedezeti
értékpapir birtoklasa nem biztosit semmilyen jogot vagy kovetelést az allamkotvény-
fedezetli értékpapirokat kibocsato kiilonleges célii gazdasagi egység olyan eszkozeit

crer

fedezetii értékpapir birtoklasabol szarmazo bevételen.

Az allamkotvényekbdl allo mogottes portfoliobol szarmazd bevételek értékének
csokkenése nem biztosit kartérités igénylésére valo jogot a befektetok szamara.

A kiilonleges célu gazdasagi egység nyilvantartdst és szamlat vezet az aldbbiak

érdekében:

a) sajat  eszkozeinek  és  pénziigyi  forrdsainak  elkiilonitése  az
allamkotvényfedezetiértékpapir-kibocsatas mogottes portfolidjanak
eszkozeitdl és forrasaitol, illetve a kapcsolodo bevételektdl;

b) a  kilonbozé  allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasok ~ mogottes
portfolidinak és bevételeinek elkiilonitése;

c) akilonbdzo befektetdk vagy kozvetitdk altal tartott pozicidk elkiilonitése;

d) annak ellendrzése, hogy egy kibocsatas  allamkotvény-fedezetii
értékpapirjainak szdma mindenkor megegyezik-e az adott kibocsatasban
érintett befektetok ¢s kozvetitok altal birtokolt allamkotvény-fedezetii
értékpapirok mennyiségével;

e) annak ellendrzése, hogy egy kibocsatas  allamkotvény-fedezetii
értékpapirjainak forgalomban 1évé névértéke megegyezik-e az adott
kibocsatashoz tartozo, allamkotvényekbdl allo mogottes portfolido forgalomban
1év6 névértékével.

A kiilonleges célu gazdasagi egységek a 4. cikk (1) bekezdésének a) pontjaban

emlitett 4allamkotvényeket az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2014/65/EU

iranyelvének? 1. melléklete B. szakaszanak 1. pontja, illetve az Europai Parlament és

22
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Az Eurodpai Parlament és a Tanacs 2002/47/EK iranyelve (2002. junius 6.) a pénziigyi biztositékokrol
sz616 megallapodasokrol (HL L 168., 2002.6.27., 43. 0.).
Az Europai Parlament és a Tanacs 2014/65/EU iranyelve (2014. majus 15.) a pénziigyi eszk6zok

piacair6l, valamint a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU iranyelv moddositasarél (HL L 173,

2014.6.12.,349. 0.)
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a Tanacs 909/2014/EU rendeletének®® melléklete A. szakaszanak 2. pontja szerint
megengedett mddon csak kdzponti bankoknal, kozponti értéktarakban, engedélyezett
hitelintézeteknél vagy engedélyezett befektetési vallalkozasoknal helyezik letétbe.

8. cikk

Befektetési politika

A kiilonleges célu gazdasagi egység a 4. cikk (1) bekezdésének a) pontjaban emlitett
allamkotvényekbdl szarmazd, toketorlesztéshez vagy kamatfizetéshez kapcsolodo
olyan kifizetéseket, amelyek esedékessége megeldzi az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok utan jard, toketorlesztéshez vagy kamatfizetéshez kapcsolodo
kifizetéseket, csak pénzeszkozokbe, illetve alacsony piaci és hitelkockazatuy,
nagymértékben likvid, euroban denominalt pénziigyi instrumentumokba fekteti. Ezek
a befektetések egy napon beliil likviddé tehetok miniméalis negativ drhatéssal.

A kiilonleges célu gazdasagi egységek a 2014/65/EU iranyelv 1. melléklete B.
szakaszanak 1. pontja, illetve a 909/2014/EU rendelet melléklete A. szakaszanak 2.
pontja szerint megengedett modon csak kdzponti bankoknal, kozponti értéktarakban,
engedélyezett hitelintézeteknél vagy engedélyezett befektetési vallalkozasoknal
helyezik letétbe az elsd albekezdésben emlitett kifizetéseket.

A kiilonleges célu gazdasagi egység nem valtoztatja meg az allamkotvény-fedezetii

crer

Az ESMA szabalyozastechnikai standardtervezeteket dolgoz ki, amelyekben
részletesebben meghatarozza az (1) bekezdésben emlitett nagymértékben likvidnek,
minimdlis piaci és hitelkockdzatiinak tekintheté pénziigyi instrumentumokat. Az
ESMA [e rendelet hatalybalépésétol szamitott 6 honapon beliil] benyujtja e
szabalyozastechnikai standardtervezeteket a Bizottsagnak.

A Bizottsag felhatalmazast kap az elsé albekezdésben emlitett szabalyozastechnikai
standardoknak az 1095/2010/EU rendelet 10—14. cikkében megallapitott eljarassal
Osszhangban torténd elfogadasara.

3. fejezet

Az allamkotvény-fedezeti értékpapir megnevezés hasznalata,

illetve bejelentési, atlathatosagi és tajékoztatasi kovetelmények

9. cikk

Az ,allamkotvény-fedezetii értékpapir” megnevezés hasznalata

Az éllamkotvény-fedezetli értékpapir” megnevezés csak olyan pénziigyi termékekre
hasznalhato, amelyek eleget tesznek az alabbi mindkét feltételnek:

a)  apénzigyi termék folyamatosan 6sszhangban van a 4., 5. és 6. cikkekkel;

24

Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 909/2014/EU rendelete (2014. julius 23.) az Eurépai Unién beliili
értékpapir-kiegyenlités javitasarol és a kozponti értéktarakrdl, valamint a 98/26/EK és a 2014/65/EU
iranyelv, valamint a 236/2012/EU rendelet médositasar6l (HL L 257.,2014.8.28., 1. 0.).
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b) az ESMA a 10. cikk (1) bekezdésének megfelelden értesitve lett a pénziigyi
termékrol, és a pénziigyi terméket hozzdadtdk a 10. cikk (2) bekezdésében
emlitett listdhoz.

10. cikk

Az allamkétvény-fedezetii értékpapirokra vonatkozé bejelentési kovetelmények

A kiilonleges célu gazdasagi egység az e cikk (5) bekezdésében emlitett sablon
segitségével az allamkotvény-fedezetli értékpapirok kibocsatasa eldtt legkevesebb
egy héttel értesiti az ESMA-t arrdl, hogy az allamkoétvényfedezetiiértékpapir-
kibocsatas eleget tesz a 4., 5. és 6. cikkekben meghatarozott kovetelményeknek. Az
ESMA indokolatlan késedelem nélkiil értesiti a kiilonleges céli gazdasagi egység
szerint illetékes hatdsagot.

Az ESMA a  hivatalos weboldalan listdt vezet minden olyan
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasrol, amelyrdl  értesitést kapott a
kiilonleges célu gazdasagi egységektdl. Az ESMA azonnal frissiti a listat, és minden
olyan allamkd&tvényfedezetiértékpapir-kibocsatast tordl a listarol, amely az illetékes
hatésagok 15. cikk szerinti hatarozatanak alapjan a tovabbiakban nem tekinthetd
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasnak.

A 15. cikkben emlitett korrekcids intézkedéseket foganatositd vagy kozigazgatasi
szankciokat kiszabo illetékes hatosagok azonnal értesitik a helyzetrél az ESMA-t. Az
ESMA azonnal jelzi az e cikk (2) bekezdésében emlitett listdn, hogy egy illetékes
hatésag az ¢érintett allamkotvény-fedezetli értékpapirhoz kapcsoléddéan olyan
kozigazgatasi szankciot szabott ki, amely a tovdbbiakban mar nem fellebbezhetd
meg.

Az ESMA szabalyozastechnikai standardtervezeteket dolgoz ki a (1) bekezdésben
emlitett informaciok meghatarozasa érdekében.

Az ESMA [e rendelet hatalybalépésétol szamitott 6 honapon beliil] benyljtja e
szabalyozastechnikai standardtervezeteket a Bizottsagnak.

A  Bizottsag felhatalmazast kap az ebben a bekezdésben emlitett
szabalyozastechnikai standardoknak az 1095/2010/EU rendelet 10-14. cikkével
0sszhangban torténd elfogadasara.

Az ESMA végrehajtas-technikai standardtervezeteket dolgoz ki az (1) bekezdésben
emlitett informaciok biztositasahoz hasznalando sablonok létrehozasa érdekében.

Az ESMA [e rendelet hatalybalépésétol szamitott 6 honapon beliil] benyujtja e
végrehajtas-technikai standardtervezeteket a Bizottsagnak.

A Bizottsag felhatalmazast kap az ebben a bekezdésben emlitett végrehajtés-
technikai standardoknak az 1095/2010/EU rendelet 15. cikkével 6sszhangban torténd
elfogadésara.

11. cikk
Atlathatésagi kovetelmények

A kiilonleges célu gazdasagi egységek indokolatlan késedelem nélkiil biztositjak a
befektetdk és az illetékes hatésagok szdmara az aldbbi informaciokat:
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a) a mogottes portfoliora vonatkozd informacidk, amelyek kulcsfontossagiak
annak értékeléséhez, hogy a pénziigyi termék eleget tesz-e a 4., 5. és 6.
cikkeknek;

b) az Allamkotvényfedezetiértékpapir-kibocsatas  ligyletrészsorozatait — érintd
kifizetési prioritas részletes leirasa;

c) amikor az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/1129 rendeletének? 1.
cikke (4) bekezdésében, 1. cikke (5) bekezdésében vagy 3. cikke (2)
bekezdésében meghatarozott esetekben nem készitettek tdjékoztatot, az
allamkotvény-fedezetii értékpapirok legfontosabb jellemzdinek attekintése,
adott esetben beleértve a kitettségi tulajdonsdgokra, a pénzforgalomra és a
veszteségatvallalasra vonatkozo részleteket;

d) al0. cikk (1) bekezdésében emlitett értesités;

Az e bekezdés a) pontjadban emlitett informacidkat legkésobb az allamkotvény-
fedezetli értékpapirok utdn jaré kamatok kifizetésének esedékessége utan egy
hénappal elérhetéve teszik.

Az (1) bekezdésben emlitett informacidkat a kiilonleges célii gazdasagi egység egy
weboldalon teszi kozz¢, amely az alabbi jellemzdkkel rendelkezik:

a)  jol mikodo adatmindség-ellendrzési rendszerrel rendelkezik;

b)  olyan megfeleld iranyitasi standardok vonatkoznak ra, valamint fenntartdsa és
miikodtetése olyan megfeleld szervezeti struktira szerint torténik, amely
garantélja a weboldal folyamatos és megfeleld mikddését;

c) olyan rendszerek, ellendrzési mechanizmusok ¢és eljardsok kapcsolddnak
hozza, amelyekkel meghatarozhatd, melyek a miikodési kockdzat relevans
forrasai;

d) a kapott informaciok védelmét, sérthetetlenségét és azonnali rogzitését
biztosito rendszereket foglal magaban;

e) lehetévé teszi az informécidk nyilvantartadsban vald megdrzését az egyes
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatasok lejarati  idOpontjat  kovetden
legaldbb 6t évig.

A kiilonleges célu gazdasagi egység az (1) bekezdésben emlitett informacidkat és

ezek kozzétételének helyét megjeloli az allamkotvény-fedezetli értékpapirokrol
sz010, befektetoknek atadott dokumentacioban.

12. cikk

Tajékoztatasi kovetelmények
Egy allamkdotvény-fedezetii értékpapir atruhdzasa elétt az atruhazo biztositja az
atvevo részére az alabbi informaciokat:

a) az allamkotvényekbdl alldé mogottes portfolid altal termelt bevételeknek az
allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas kiillonbozo iigyletrészsorozataihoz

25

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/1129 rendelete (2017. junius 14.) az értékpapirokra
vonatkozo6 nyilvanos ajanlattételkor vagy értékpapiroknak a szabalyozott piacra térténd bevezetésekor
kozzéteendd tajékoztatorol és a 2003/71/EK iranyelv hatdlyon kiviil helyezésérdl (HL L 168.,
2017.6.30., 12. 0.).
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rendelésének modja, beleértve a mogottes eszkdzok nemfizetése utdn vagy
elott alkalmazott eljarast is;

b) a mogottes portfolidt alkotd allamkotvények nemfizetése eldtt vagy utan a
csereajanlatokhoz kapcsolddd szavazati jogokat hogyan osztjak szét a
befektetok kozott, és az adossag-nemfizetésekbdl szarmazod veszteségeket
hogyan osztjdk el az allamkotvényfedezetiiértékpapir-kibocsatas kiilonb6zo
ligyletrészsorozatai kozott.

Az ESMA szabalyozastechnikai standardtervezeteket dolgoz ki a (1) bekezdésben
emlitett informaciok meghatarozasa érdekében.

Az ESMA [e rendelet hatalybalépésétol szamitott 6 honapon beliil] benyUjtja e
szabalyozastechnikai standardtervezeteket a Bizottsagnak.

A Bizottsag felhatalmazast kap az elsé albekezdésben emlitett szabalyozastechnikai
standardoknak az 1095/2010/EU rendelet 10—14. cikkében megéllapitott eljarassal
Osszhangban torténd elfogadasara.

4. fejezet

Termékfeliigyelet
13. cikk

Feliigyelet

A tagallamok egy vagy tobb illetékes hatdsagot jeldlnek ki, amelyek feladata annak
ellendrzése, hogy a kiilonleges céli gazdasagi egységek eleget tesznek-e ezen
rendelet eldirdsainak. A tagallamok tajékoztatjak a Bizottsagot és az ESMA-t ezekrdl
az illetékes hatosagokrol, és adott esetben a funkcioik és feladataik megoszlasarol.

A kiilonleges céli gazdasagi egység székhelye szerinti tagallam illetékes hatosaga
felligyeli az e rendeletben meghatarozott kovetelményeknek valo megfelelést.

A tagéllamok biztositjak, hogy az illetékes hatdsdgok rendelkezzenek az e rendelet
szerinti feladataik ellatasdhoz sziikséges feliigyeleti, vizsgalati és szankcionalasi
hataskorrel.

Legalabb az alédbbi hataskorrel rendelkeznek:

a)  hozzaférést kérhessenek barmilyen forméatumui barmilyen dokumentumhoz,
amennyiben az allamkotvény-fedezetli értékpapirokhoz kapcsolddnak, és
masolatot kérhessenek vagy készithessenek ezekrdl;

b) felszodlithassdk a kiilonleges céli gazdasagi egységet késedelem nélkiili
informacioszolgaltatasra;

c) informacioét kérhessenek a kiilonleges céli gazdasagi egység tevékenységeihez
kapcsolddd minden személytdl;

d) helyszini ellendrzést végezhessenek elozetes bejelentéssel vagy eldzetes
bejelentés nélkiil;
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e) megfeleld intézkedéseket hozhassanak annak érdekében, hogy a kiilonleges
céli gazdasagi egység tovabbra is eleget tegyen a rendelet eldirasainak;

f)  utasitast adhasson ki annak biztositasa érdekében, hogy egy kiilonleges célu
gazdasagi egység eleget tegyen a rendelet eldirdsainak, és tartézkodik az e
rendeletet sért6 minden magatartds megismétlésétol.

Az ESMA a weboldalan kozzéteszi és naprakészen tartja az illetékes hatosagok
listajat.

14. cikk

Az illetékes hatosagok és az ESMA kozotti egyiittmiikodés

Az illetékes hatosagok és az ESMA feladataik elvégzésének érdekében szoros
egylttmiikodést folytatnak és informacidkat cserélnek. Kiilonosen feliigyeleti
tevékenységiiket szorosan Osszehangolva végzik e rendelet megsértése eseteinek
feltarasa és orvoslasa, a legjobb gyakorlatok kidolgozasa és terjesztése, az
egylittmiikodés megkonnyitése, az egységes értelmezés eldmozditdsa, valamint a
vitas esetekre nézve joghatdsagokon ativeld értékelések elkészitése érdekében.

Az illetékes hatosdgokra ruhdzott hataskor gyakorldsanak megkonnyitése, valamint
az ¢ rendeletben meghatarozott kotelezettségek kovetkezetes alkalmazasanak és
betartatasanak biztositasa érdekében az ESMA az 1095/2010/EU rendeletben
raruhazott hataskor szerint jar el.

Egy illetékes hatosag, amelynek egyértelmii és bizonyithaté alapja van arra, hogy
egy kiilonleges célu gazdasagi egység megsérti e rendeletet, azonnal részletes
tajékoztatasban részesiti a kiilonleges céli gazdasagi egység székhelye szerinti
tagallam illetékes hatosagat. A kiilonleges céli gazdasagi egység székhelye szerinti
tagallam illetékes hatosdga meghozza a megfeleld intézkedéseket, beleértve a 15.
cikkben emlitett hatarozatot.

Ha a kiilonleges célu gazdasagi egység a székhelye szerinti tagallam illetékes
hatésdga altal meghozott intézkedések ellenére sem, vagy az illetékes hatosag
késedelmes intézkedésének okan nem hagy fel az e rendeletet egyértelmiien sértd
gyakorlataval, akkor az e rendelet megsértését észleld illetékes hatosag a kiillonleges
célu gazdasagi egység székhelye szerinti tagallam illetékes hatdsaganak és az ESMA
tajékoztatasat kovetden minden megfeleld intézkedést megtesz a befektetok védelme
érdekében, beleértve az allamkotvény-fedezeti értékpapirok teriiletén toérténd tovabbi
kereskedésének megtiltasat a kiilonleges célu gazdasagi egység szamara, valamint a
15. cikkben emlitett hatarozat meghozatalat.

15. cikk

Az allamkotvény-fedezeti értékpapir megnevezés nem megfeleld hasznalata

Amennyiben okkal feltételezhetd, hogy a 9. cikk eldirasait megsértd kiilonleges célu
gazdasagi egység az ,,allamkdtvény-fedezetli értékpapir” megnevezést olyan termék
forgalmazasara hasznalta, amely nem tesz eleget az emlitett cikkben meghatarozott
kovetelményeknek, akkor a kiilonleges célu gazdasagi egység székhelye szerinti
illetékes hatosag a (2) bekezdésben meghatarozott eljarast koveti.

Az (1) bekezdésben emlitett lehetséges jogsértés tudomasara jutdsatdl szamitott 15
napon beliil a jogsértéssel gyanusitott kiilonleges célu gazdasagi egység székhelye
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szerinti tagallam illetékes hatosaga eldonti, hogy sor keriilt-e a 9. cikk megsértésére,
¢és tajékoztatja errdl az ESMA-t és a tobbi érintett illetékes hatdsagot, beleértve a
befektetokhoz tartozo illetékes hatdsdgokat is, amennyiben ismertek. Egy illetékes
hat6sag, amelyik nem ért egyet a meghozott hatarozattal, indokolatlan késedelem
nélkil tajékoztatja a masik érintett illetékes hatosagot a vitas helyzetrdl. Ha a vitas
helyzetet nem sikeriil megoldani az att6l a naptdl szdmitott harom hénapon beliil,
amelyen minden érintett illetékes hatésag megkapta az értesitést, az ligyet az
1095/2010/EU rendelet 19. és — adott esetben — 20. cikkével dsszhangban az ESMA
elé kell utalni. Az 1095/2010/EU rendelet 19. cikkének (2) bekezdésében emlitett
egyeztetési iddszak egy honap.

Amennyiben az érintett illetékes hatésagok az elsé albekezdésben emlitett
egyeztetési szakaszban nem tudnak megéllapodni, az ESMA-nak egy honapon beliil
kell meghoznia az 1095/2010/EU rendelet 19. cikkének (3) bekezdésében emlitett
hatérozatat. Az ebben a bekezdésben meghatarozott eljaras ideje alatt az ESMA altal
a 10. cikk (2) bekezdésének alapjan vezetett listan szerepld allamkotvény-fedezetii
értékpapirok tovabbra is ilyen értékpapiroknak tekintenddk ¢€s a listdn maradnak.

Ha az ¢érintett illetékes hatosagok egyetértenek abban, hogy a kiilonleges célu
gazdasagi egység altal elkovetett jogsértés a 9. cikk johiszemili megsértése, akkor a
kiilonleges céli gazdasagi egység szamara a jogsértésre vonatkozo illetékes hatdsag
altali  tajékoztatasatdl  szamitva  legfeljebb  harom  honapos  iddszakot
engedélyezhetnek az azonositott jogsértés megsziintetésére. Ez id6 alatt az ESMA
altal a 10. cikk (2) bekezdésének alapjan vezetett listan szerepld allamkdotvény-
fedezetli értékpapirok tovabbra is ilyen értékpapiroknak tekintenddk és a listan
maradnak.

Az ESMA szabalyozastechnikai standardtervezeteket dolgoz ki az (1) és (2)
bekezdések szerinti egyiittmiikodési  kotelezettségek és  informacidcserék
meghatdrozasa érdekében.

Az ESMA [e rendelet hatalybalépésétol szamitott 6 honapon beliil] benyujtja e
szabalyozastechnikai standardtervezeteket a Bizottsagnak.

A  Bizottsag felhatalmazast kap az ebben a bekezdésben emlitett
szabalyozastechnikai standardoknak az 1095/2010/EU rendelet 10-14. cikkével
0sszhangban torténd elfogadasara.

16. cikk

Korrekcios intézkedések és kozigazgatasi szankciok

A tagallamok azon joganak megsértése nélkiil, hogy a 17. cikk értelmében
biintetdjogi szankciokat hatarozzanak meg, az illetékes hatésagok a kiilonleges célu
gazdasagi egység vagy az egységet iranyitd természetes személy szamara megfeleld
korrekcids intézkedéseket irnak eld, tobbek kozott a 15. cikkben emlitett hatarozatot
¢s a (3) bekezdésben meghatirozott megfeleld kozigazgatdsi szankciokat,
amennyiben a kiilonleges céli gazdasagi egység:

a) nem tesz eleget a 7. és 8. cikkekben meghatarozott kovetelményeknek;

b) nem tesz eleget a 9. cikkben meghatarozott kovetelményeknek, tobbek kozott
nem ¢értesitette az ESMA-t a 10. cikk (1) bekezdése szerint, vagy félrevezetd
bejelentést tett;
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nem tesz eleget a 11. cikkben szerepld atlathatosagi kovetelményeknek.

Az (1) bekezdésben emlitett kdzigazgatasi szankciok legalabb a kovetkezok:

a)

b)

d)

a jogsértést elkovetd természetes vagy jogi személy azonossagat €s a jogsértés
jellegét ismertetd nyilvanos kozlemény;

a jogsértést elkovetd természetes vagy jogi személynek szolo utasitas az altala
folytatott gyakorlat besziintetésére és a megismétlésétél valo tartdézkodasra
vonatkozodan,;

ideiglenes tilalom, amely megtiltja a kiilonleges célu gazdasigi egység
igazgatosagi tagjai vagy a jogsértésért felelosnek tartott barmilyen mas
természetes személy szamdra vezetdi funkcidk betoltését a kiilonleges célu
gazdasagi egységben,;

az (1) bekezdés b) pontjaban emlitett jogsértés esetén annak ideiglenes
megtiltasa a kiilonleges célu gazdasagi egység szamara, hogy a 10. cikk (1)
bekezdésében emlitett bejelentéseket tegyen;

legtobb 5 000 000 EUR 0Osszegli, vagy ha a tagallam fizetéeszkdze nem az
euro, akkor a [rendelet hatdalybalépésének napjan)] érvényes arfolyam szerinti
nemzeti pénznemben kifejezett egyenértékii Osszegli vagy a kiilonleges célu
gazdasagi egység teljes éves nettd arbevételének — a kiilonleges célil gazdasagi
egység vezetdsége altal legutobb elfogadott beszamolo alapjan meghatarozva —
maximum 10%-at kitevd dsszegli kozigazgatasi pénzbirsagok;

a jogsértésbol szarmazd haszon Osszegének — amennyiben ez a haszon
meghatarozhaté — maximum kétszeresét kitevd kozigazgatasi pénzbirsag, akkor
is, ha ez az 6sszeg meghaladja az e) pont szerinti maximalis 0sszegeket.

A kozigazgatasi szankciok tipusdnak €s mértékének meghatarozasakor az illetékes
hat6sagok figyelembe veszik, hogy a jogsértés milyen mértékben volt szandékos
vagy hanyagsdg eredménye, illetve az Osszes tobbi koriilményt, adott esetben
beleértve a kovetkezoket:

a)
b)
c)
d)

e)
f)

g)

a jogsértés lényegessége, sulyossaga ¢és idOtartama;
a jogsértésért felelds természetes vagy jogi személy feleldsségének mértéke;
a felelds természetes vagy jogi személy pénziigyi ereje;

a felelds természetes vagy jogi személy altal elért nyereség vagy elkeriilt
vesztes€g jelentdsége, amennyiben ezek meghatarozhatok;

a jogsértés altal harmadik feleknek okozott veszteségek;

a felelés természetes vagy jogi személy illetékes hatosaggal vald
egylttmitkddésének szintje;

a felelds természetes vagy jogi személy altal elkovetett korabbi jogsértések.

A tagéllamok biztositjak, hogy a korrekcids intézkedések foganatositdsdra vagy
kozigazgatéasi szankciok kiszabdsara vonatkozo hatarozatok megfelelden indokoltak
¢s megfellebbezhetdk.
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17. cikk

Biintetdjogi szankciokkal fennallé kapcsolat

Azok a tagallamok, amelyek a 16. cikk (1) bekezdésében emlitett jogsértésre vonatkozoan
biintetjogi szankciokat hatdroztak meg, biztositjdk az illetékes hatdsagaik szamdara azokat a
hataskoroket, amelyek lehetdvé teszik szdmukra, hogy kapcsolatot tartsanak fenn a
joghatosagukon beliili igazsagiigyi, bilniildoz0 vagy biintetd igazsagszolgaltatasi
hat6sagokkal, hogy a 16. cikk (1) bekezdésében emlitett jogsértésekhez kapcsolodd biniigyi
nyomozassal vagy eljarasokkal kapcsolatban informacidokat kapjanak az egyéb illetékes
hat6sagoktol vagy az ESMA-tdl, illetve ilyen informéciokat adjanak at a szdmukra.

18. cikk

A kozigazgatasi szankciok kozzététele

(1) Az illetékes hatosdgok indokolatlan késedelem nélkiill és az érintett személy
tajékoztatasat kovetden minden olyan kozigazgatasi szankcidokra vonatkozo
hatarozatot kézzétesznek a weboldalukon, amelyek ellen mar nem lehet fellebbezést
benyujtani, és amelyek a 16. cikk (1) bekezdésében emlitett jogsértésekhez
kapcsolodnak.

Az els6 albekezdésben emlitett kozzétételnek ki kell terjednie a jogsértés tipusara és
jellegére vonatkozd adatokra, illetve annak a természetes vagy jogi személynek az
azonossagara, akire vagy amelyre a kozigazgatasi szankciot kiszabtak.

(2) Az illetékes hatosagok a tagallami jognak megfeleld6 mddon, név nélkiill hozzak
nyilvanossagra a kozigazgatdsi szankciokat a kovetkezd  koriilmények
valamelyikének fennallasa esetén:

a) természetes személyekre kiszabott kozigazgatasi szankcid esetében — eldzetes
értékelést kovetéen — a személyes adatok nyilvanossagra hozatala
aranytalannak bizonyul;

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

c) ha a kozzététel aranytalan karokat okozna a kiilonleges célil gazdasagi egység
vagy az érintett természetes személy szamara.

Alternativ megoldasként, amennyiben az elsd albekezdésben emlitett koriilmények
eldrelathatolag meg fognak szlinni, az (1) bekezdés szerinti nyilvanossagra hozatal
erre az idStartamra elhalaszthato.

3) Az illetékes hatosagok biztositjak, hogy az (1) és (2) bekezdés szerint nyilvanossagra
hozott informaciok 6t évig fenn maradjanak a hivatalos weboldalukon. A személyes

adatok csak a sziikséges ideig maradnak fenn az illetékes hatosag hivatalos
weboldalan.
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19. cikk

Az allamkétvény-fedezetii értékpapirok makroprudencialis feliigyelete

Az Eurbpai Parlament és a Tanics 1092/2010/EU rendeletében?® meghatéarozott
megbizatasdnak keretein beliil az ERKT felelds az allamkdtvény-fedezetii értékpapirok unios
piacanak makroprudencialis feligyeletéért ¢s az emlitett rendelet altal ra ruhazott hataskdrnek
megfelelden jar el.

20. cikk

Tagallami értesitések

A tagallamok [e rendelet hatdlybalépésének napjatol szamitott egy éven beliil] értesitik a
Bizottsagot és az ESMA-t a 13-16. cikkekben emlitett torvényekrdl, rendeletekrdl és
kozigazgatasi rendelkezésekrdl. A tagallamok indokolatlan késedelem nélkiil értesitik a
Bizottsagot ¢s az ESMA-t minden utdlagos modositasrol.

4. fejezet
Végrehajtasi hataskor és zaro rendelkezések

21. cikk

A 2009/65/EK iranyelv modositasa
A 2009/65/EK iranyelv a kovetkezd 54a. cikkel egésziil ki:

., 54a. cikk

(1) Ha a tagallamok az 54. cikk szerinti eltérést alkalmaznak vagy az 56.
cikk (3) bekezdése szerinti mentességet biztositanak, akkor az AEKBV
székhelye szerinti tagallam illetékes hatosagai:

a)  ugyanazt az eltérést alkalmazzak vagy ugyanolyan mentességet adnak az
AEKVB-k szamara, hogy eszkozeiket akar 100%-ban a [hivatkozds az
dllamkotveny-fedezetii - értékpapirokrol szolo rendeletre] rendelet 3.
cikkének (3) bekezdésében meghatarozott allamkdtvény-fedezetii
értékpapirokba fektessék a kockdzatmegosztas elvével Gsszhangban,
amennyiben ezek az illetékes hatosagok ugy itélik meg, hogy az
AEKVB-k befektetdi ugyanolyan védelemben részesiilnek, mint az 52.
cikkben meghatarozott korlatoknak eleget tevé AEKVB befektetok;

b) eltekintenek az 56. cikk (1) és (2) bekezdésének alkalmazasatol.

2) Az [d@llamkotveny-fedezetii ertékpapirokrol 52010 rendelet
hatalybalépésétol szamitott 6 honapon beliil] a tagallamok elfogadjak,
kozzéteszik és ismertetik a Bizottsaggal és az ESMA-val az (1) bekezdésnek
valo megfeleléshez sziikséges intézkedéseket.”.

26 Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 1092/2010/EU rendelete (2010. november 24.) a pénziigyi rendszer

europai unids makroprudencialis feliigyeletérdl és az Eurdpai Rendszerkockazati Testiilet 1étrehozasarol
(HL L 331.,2010.12.15., 1. 0.).
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22. cikk

A 2009/138/EK iranyelv modositasa
A 2009/138/EK iranyelv 104. cikke az alabbi (8) bekezdéssel egésziil ki:

»(8) Az alapvetd szavatolotOke-sziikséglet kiszamitasakor a [hivatkozds az
allamkoétveny-fedezetii értékpapirokrol szolo rendeletre] rendelet 3. cikkének
(3) bekezdésében meghatirozott allamkotvény-fedezetli értékpapirokkal
szembeni Kkitettségeket a tagallamok kozponti kormanyzataival és kdzponti
bankjaival szembeni, hazai pénznemben denomindlt ¢és finanszirozott
kitettségekként kell kezelni.

Az [dllamkétvény-fedezetii értékpapirokrol szolo rendelet hatalybalépésétol
szamitott 6 honapon beliil] a tagallamok elfogadjak, kozzéteszik és ismertetik a
Bizottsaggal és az ESMA-val az els@ albekezdésnek valé megfeleléshez
sziikséges intézkedéseket.”.

23. cikk

Az 575/2013/EU rendelet modositasai
Az 575/2013/EU rendelet a kovetkez6képpen modosul:
1. A 268. cikk a kovetkezo (5) bekezdéssel egésziil ki:

»(5) Az els6 bekezdéstdl eltérve a [hivatkozds az dllamkétvény-fedezetii
ertékpapirokrol szolo rendeletre] rendelet 3. cikkének (3) bekezdésében
meghatarozott allamkdtvény-fedezetli értékpapirokat minden esetben e cikk
els6 bekezdésének megfeleléen kell kezelni.”;

2. A 325. cikk a kovetkezd (4) bekezdéssel egésziil ki:

»(4) Ennek a cimnek az alkalmazéasaban az intézményeknek a [hivatkozas az
dllamkétvény-fedezetii értékpapirokrol szolo rendeletre] rendelet 3. cikkének
(3) bekezdésében meghatarozott allamkdtvény-fedezetli értékpapirok formajat
olt6 Kkitettségeket egy tagallam kozponti korméanyzatival szembeni
kitettségekként kell kezelniiik.”;

3. A 648/2012/EU rendelet 390. cikkének (7) bekezdése a kovetkezd albekezdéssel
egésziil ki:

»Az elsd albekezdés a [hivatkozas az allamkotvény-fedezetii értékpapirokrol
szolo rendeletre] rendelet 3. cikkének (3) bekezdésében meghatarozott
allamkotvény-fedezetli  értékpapirokkal ~ szembeni  kitettségekre  is
alkalmazando.”.

24. cikk

Az (EU) 2016/2341 iranyelv mddositasa
Az (EU) 2016/2341 iranyelv a kovetkez6 18a. cikkel egésziil ki:
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., 18a. cikk

Allamkétvény-fedezetii értékpapirok

(1) A foglalkoztatéi nyugellatast szolgéltatd intézmények eszkozeinek
értékelésére, a foglalkoztatdi nyugellatast szolgaltatd intézmények eldirt
szavatolo tokéjének kiszamitasara és a foglalkoztatoéi nyugellatast szolgaltatd
intézmények rendelkezésre allo szavatold tokéjének kiszamitasara vonatkozo
nemzeti szabalyaikban a tagallamok a [hivatkozds az adllamkotvény-fedezetii
értékpapirokrol szolo rendeletre] rendelet 3. cikkének (3) bekezdésében
meghatarozott  allamkotvény-fedezetli  értékpapirokat az  eurddvezeti
allampapirokkal megegyez6 modon kezelik.

(2) Az [allamkotvény-fedezetii értékpapirokrol szolo rendelet hatdlybalépésétol
szdmitott 6 honapon beliil] a tagéllamok elfogadjak, kozzéteszik és ismertetik a
Bizottsaggal és az ESMA-val az (1) bekezdésnek valé megfeleléshez
sziikséges intézkedéseket.”.

25. cikk

Ertékelési rendelkezés

Legkordbban 6t évvel e rendelet hatalybalépését kovetden, és elegendd adat rendelkezésre
allasa esetén a Bizottsag sort kerit a rendelet értékelésére, annak felmérése érdekében, hogy
elérte-e az allamkdotvény-fedezetli értékpapirok kialakuldsdnak utjaban 4ll6 héatranyos
szabalyozasi akadalyok megsziintetésére iranyul6 célkitlizését.

26. cikk
Bizottsagi eljaras
(1) A Bizottsagot a 2001/528/EK bizottsagi hatarozattal?’ 1étrehozott eurdpai értékpapir-

bizottsag segiti. Ez a bizottsag a 182/2011/EU rendelet értelmében vett bizottsagnak
mindsiil.

2) Az e bekezdésre torténd hivatkozaskor a 182/2011/EU rendelet 5. cikkét kell
alkalmazni.

27. cikk

Hatalybalépés

Ez a rendelet az Eurdpai Unio Hivatalos Lapjaban val6d kihirdetését kdvetd 20. napon 1ép
hatalyba.

z A Bizottsag 2001/528/EK hatarozata (2001. junius 6.) az eurodpai értékpapir-bizottsag 1étrehozasarol
(HL L 191.,2001.7.13., 45. 0.).

38

HU



HU

Ez a rendelet teljes egészében kdtelezd és kozvetleniil alkalmazand6 valamennyi tagéllamban.

Kelt Briisszelben, -an/-én.

az Eurdpai Parlament részérol a Tanacs részerol
az elnok az elndk
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PENZUGYI KIMUTATAS

A JAVASLAT/KEZDEMENYEZES FOBB ADATAI
1.1. A javaslat/kezdeményezés cime

1.2. A tevékenységalapu iranyitas / tevékenységalapu koltségvetés-tervezés keretébe
tartozo érintett szakpolitikai teriilet(ek)

1.3. A javaslat/kezdeményezés tipusa

1.4. Célkitiizés(ek)

1.5. A javaslat/kezdeményezés indoklasa

1.6. Az intézkedés és a pénziigyi hatds idOtartama

1.7. Tervezett irdnyitasi modszer(ek)

IRANYITASI INTEZKEDESEK
2.1. A nyomon kovetésre és a jelentéstételre vonatkozo rendelkezések
2.2. [Iranyitasi és kontrollrendszer

2.3. A csalasok és a szabalytalansagok megel6zésére vonatkoz6 intézkedések

A JAVASLAT/KEZDEMENYEZES BECSULT PENZUGYI HATASA

3.1. A tobbéves pénziigyi keret mely fejezetét/fejezeteit és a koltségvetés mely kiadasi
tételét/tételeit érintik a kiadasok?

3.2. A kiadasokra gyakorolt becsiilt hatas

3.2.1. A kiadasokra gyakorolt becsiilt hatas dsszegzése

3.2.2. Az operativ eloiranyzatokra gyakorolt becsiilt hatas

3.2.3. Az igazgatasi eloiranyzatokra gyakorolt becsiilt hatas

3.2.4. A jelenlegi tobbéves pénziigyi kerettel valo 6sszeegyeztethetoség
3.2.5. Harmadik felek részvétele a finanszirozasban

3.3. A bevételre gyakorolt becsiilt hatas
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1.2.

1.3.

1.4.
1.4.1.

1.4.2.

PENZUGYI KIMUTATAS

A JAVASLAT/KEZDEMENYEZES FOBB ADATAI

A javaslat/kezdeményezés cime

Javaslat
AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS RENDELETE
az allamkotvény-fedezetl értékpapirokrol

Erintett szakpolitikai teriilet(ek)

‘ Pénzpiaci szabalyozas, bankunio

A javaslat/kezdeményezés tipusa
M A javaslat/kezdeményezés 1Gj intézkedésre iranyul

O A javaslat’kezdeményezés Kkisérleti projektet / elokészité intézkedést koveté uj
intézkedésre iranyul?®

L] A javaslat/kezdeményezés jelenlegi intézkedés meghosszabbitasara iranyul

[0 A javaslat’kezdeményezés 1j intézkedésnek megfeleloen modositott intézkedésre
iranyul

Célkitiizés(ek)

A javaslat/kezdemeényezés altal érintett tobbéves bizottsagi stratégiai célkitiizés(ek)

A javaslat a Bizottsag azon erdfeszitéseinek részét képezi, hogy a kockézatok
csokkentésének ¢és a maganszektorbeli kockazatmegosztas eldsegitésével megvaldsuljon a
bankuni6. A javaslat altal megteremtett feltételrendszer keretei megsziintetik az
allamkdotvény-fedezetii értékpapirokat érintd jelenlegi szabalyozési akadalyokat, amelyek
képezd allamkotvények eltéré  kezelésébdl erednek. Az  allamkotvény-fedezetii
értékpapirok segithetnek a bankoknak (és az egyéb intézményeknek) allamkotvény-
portfolioik diverzifikdlasdban, valamint a bankok és az allam kozotti kotddés
gyengitésében, amely a kozelmultbeli eldrelépések ellenére bizonyos esetekben tovabbra is
erbteljes.

Konkrét célkitiizés(ek)

... sz. konkrét célkitlizés

Egy allamkotvény-fedezetli értékpapirhoz hasonld eszkdz ,lehetdvé tételéhez”, ezaltal
pedig az életképesség piaci teszteléséhez az alabbi két célkitlizés elérésére van sziikség:

1. Az indokolatlan szabalyozasi akadalyok megsziintetése (azaz a szabalyozési
»semlegesség” visszaallitasa az allamkotvény-fedezetii értékpapirok szamara).

2. A likviditds és a ,referencia-mindség” Osztonzése (azaz az Uj instrumentumot
szabalyozasi szempontbdl ugyanolyan elbandsban kell részesiteni, mint mas
referenciaeszkozoket — de jure likviditas —, valamint a de facto likviditds érdekében
képesnek kell lennie a sziikséges kritikus tomeg/szabvanyositas elérésére).

28

A koltségvetési rendelet 54. cikke (2) bekezdésének a) vagy b) pontja szerint
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1.4.3.

Varhato eredmény(ek) és hatas(ok)

Tiintesse fel, milyen hatdsokat gyakorolhat a javaslat/kezdeményezés a kedvezményezettekre/célcsoportokra.

A rendelet altal leginkdbb érintett érdekelt felek a bankok (és a CRR/CRD rendeletek
hatalya al4 tartozo egyéb pénziigyi intézmények), az egyéb eszkdzkezeldk, a termékek
szervezoi/kibocsatoi, a feliigyeleti hatosdgok és az adossagkezeldk (a jogszabaly és az
allamkdotvény-fedezetli  értékpapirok nemzeti allampapirpiacokra kifejtett hatdsanak
mutatoiként).

A hatasok a lehetséges elonydk és lehetséges koltségek szempontjabol egyarant attol
fognak fiiggni, hogy az 0j pénziigyi termék piaca mekkora méretet ér el. A javasolt
beavatkozés célja csupan ennek az Uj, jelenleg még nem létezd terméknek a ,,lehetévé
tétele”. Ugyanakkor ennek az 1j terméknek az életképessége, kovetkezésképpen pedig az,
hogy ennek az Uj pénziigyi terméknek a piaca milyen mértékben tud fejlédni, a
szabalyozastol eltérd tényezoktdl is fiiggni fog, ezért értékelésiik csak piaci teszteléssel
lehetséges — amit a javasolt beavatkozas lehetdveé tesz.

Altalanos értelemben, ha az allamkotvény-fedezetii értékpapirok — miutan szabalyozasi
szempontbol megteremtették a bevezetésiiket lehetdvé tevd feltételeket, példaul a
tokekovetelményeket ¢és likviditasfedezeti kovetelményeket illetd  tobbletterhek
megsziintetésével — életképesnek bizonyulnak, akkor varhatéan az alabbi elénydkkel
fognak jarni:

- Egy olyan U0j termék rendelkezésre alldsa, amely lehetdvé tenné a bankok, biztositok,
nyugdijalapok és egyéb befektet6k szamara allamkdtvény-portfolidik diverzifikalasat.

- Fokozott pénziigyi stabilitds, mivel az dllamk&tvény-fedezeti értékpapirok eldsegitenék a
bankok ¢s az allam kozotti kotddés gyengitését. Emellett az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok a pénziigyi piacokat érd stresszhatdsok szempontjabol is stabilizald hatéssal
jarhatnanak, mivel az allamkotvény-fedezetli értékpapirokban tartott kintlévo
allamkotvények nem lennének feleldsek a kényszerkiartsitasokeért.

- Az eurodpai allamkotvények befektetdi bazisanak boviilése, ami a kisebb tagallamok
esetében varhatdan jelentdsebb lenne, mivel ezeknek az orszagoknak az éallamkd&tvényei
kiviil esnek a nemzetkdzi befektetok latokorén.

- A lakossagi befektetOket, haztartdsokat és kkv-kat érd kozvetett eldnyok, amennyiben a
pénziigyi stabilitas javulasaban megtestesiil6 el6zéekben emlitett elonyok megvaldsulnak.

A koltségek a varakozéasok szerint korlatozottak lesznek.

- A polgarokat/fogyasztokat kozvetett korlatozott koltségek érhetik, mivel az
allamkotvény-fedezetli értékpapirok hatéssal lesznek egyes allampapirpiacok likviditdsara,
ami a finanszirozas koltségének megnovekedését eredményezheti, ezt pedig az adofizetok
fogjak viselni. Ha az allamkotvény-fedezetii értékpapirok életképesnek bizonyulnak, akkor
ezeket a hatdsokat varhatéan kioltja a kockéazat altalanos szintjének (kovetkezésképpen
pedig a hitelfelvételi koltségek) csokkenése, ami a jobb pénziigyi stabilitdsnak kdszonhetd.

- Az allamkotvény-fedezetli értékpapirok kibocsatoinak az ilyen termékek létrehozéaséaval
kapcsolatos korlatozott koltségeket, mint a kibocsatd gazdasagi egység 1étrehozasanak jogi
koltségeit stb. kell majd viselniiik.

- Az igazgatési szervekre (a Bizottsag, az ESMA, a nemzeti felligyeleti hatosagok stb.) a
jogszabalyok, valamint a jovObeli valtozo koriilményekhez vald hozzéigazitas céljabol
sziikséges jogszabdlyi beavatkozasok kidolgozasdhoz kapcsolodd koltségek fognak
harulni. Az Uj instrumentum emellett feliigyeleti koltségekkel fog jarni, ezek azonban
minden valosziniiség szerint csekélyek lesznek (mivel a feliigyeleti hatosdgoknak amugy is
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1.5.
1.5.1.

1.5.2.

HU

el kellene végezniikk az allamkotvény-fedezetli értékpapirokba fektetd szereplok
felligyeletét).

Eredmény- és hatasmutatok

Tiintesse fel a javaslat/kezdeményezés megvalositasanak nyomon kovetését lehetové tevé mutatokat.

A jogszabaly hatasanak értékelése annak nyomon kovetésével lehetséges, hogy ezeknek az
uj termékeknek a l1étrehozésa €s kereskedése milyen mértéket ér el. Szem el6tt kell tartani
azonban, hogy az ilyen értékpapirokat lehetévé tevd jogszabaly lehetdvé fogja tenni a
termék életképességének piaci tesztelését, valamint hogy ennek az 0j piacnak a fejlodése
tobb egyéb tényezotdl is fiigg, amelyek fiiggetlenek a keretszabalyozastdl vagy csak
csekély mértékben kapcsolodnak hozzd. Ez valdsziniisithetden megneheziti a javasolt
jogszabaly hatasainak elvalasztasat az egyéb tényezoktdl (mas szoval eléfordulhat, hogy a
jogszabdly a céloknak megfeleléen miikddik, az allamkotvény-fedezetii értékpapirok
azonban fliggetlen okokbol fejlédnek). Ehhez hasonldéan az allamkotvény-fedezetii
értékpapirok iranti kereslet az altalanos kamatlabaktol, a kockazatvallalasi hajlandosagtol
¢s a kiilonbozo tipust befektetdk kiilonbozo tigyletrészsorozatok iranti keresletétdl stb. fog
fiiggni. Mas szoval az, hogy az allamkotvény-fedezetli értékpapirok nem fejlédnek a
jelenlegi gazdasagi helyzetben, nem jelenti azt, hogy a szabalyozéasi akadalyok
megsziintetését kdvetden a jovoben sem fognak.

A javaslat/kezdeményezés indoklasa

Rovid vagy hosszu tavon kielégitendo sziikséglet(ek)

Rovid tdvon az ESMA feladata az allamkotvény-fedezetli értékpapirok kibocsatasara
vonatkozo6 értesitések fogadasat lehetdveé tevo kapacitasanak kialakitasa, a rendeletnek valo
megfelelés ellenérzése, az illetékes nemzeti hatdsagok tajékoztatdsa és informaciok
fogadasa ezektdl a hatdsagoktol, valamint a bejelentett allamkotvényfedezetiiértékpapir-
kibocsatasok, illetve az illetékes nemzeti hatosagok kozzététele a weboldalan.

Emellett az ESMA-nak szabalyozas- ¢és végrehajtas-technikai standardokat kell
kidolgoznia e kezdeményezés hatalybalépésétol szamitott XXX honapon beliil.

Az unios részvetelbol adodo tobbletérték (kiilonbozo tényezokbol kévetkezhet, ugymint
osszehangolasbol, jogbiztonsdagbol, nagyobb hatékonysagbol vagy kiegészito jellegbol
szarmazo elonyok). E pont értelmében ,,az unios részvételbol adodo tobbletérték” az az
unios részvetelbol adodo értek, amely tobbletként jelentkezik ahhoz az értékhez képest,
amely a tagallamok egyediili fellépése esetén jott volna létre.

Az uni6s szintl fellépés okai (eldzetes)

Az allamkotvény-fedezetli értékpapirok olyan eszk6zok, amelyek célja a pénziigyi
stabilitas és a kockazatmegosztas javitdsa az eurdOvezetben. Ezzel hozzajarulhatnak a
belsé piac megfelelobb miikdodéséhez. Ezért az EUMSZ 114. cikke, amely hataskort
biztosit az eurdpai intézmények szamara arra, hogy olyan megfelelé intézkedéseket
fogadjanak el, amelyek célja a belsd piac megteremtése ¢és miikddése, megfeleld
jogalapnak mindsiil. Az allamkd&tvény-fedezetli értékpapir piacok fejléddésének utjaban allo
azonositott szabalyozasi akadalyokat tobb kiilonb6zd unids szabalyozas tartalmazza. Ezért
a tagallamok egyéni fellépése nem tenné lehetévé e jogalkotdsi kezdeményezés céljainak
elérését, azaz ezeknek a szabdlyozdsi akadalyoknak a megsziintetését, mivel az unios
jogszabalyok mddositasa csak unios fellépés révén lehetséges.

A varhat6 unios tobbletérték (utdlagos)

A jogalkotasi javaslat célja, hogy eldérelépéseket érjen el a bankunid teriiletén. Az
allamkdotvény-fedezetli értékpapirok segithetnek a bankoknak és az egyéb pénziigyi
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1.5.3.

1.5.4.

intézményeknek az allamkotvény-portfolidik diverzifikdlasdban, valamint a bankok és az
allam kozotti kotédés gyengitésében, jelentds mértékben hozzajarulva ezzel a pénziigyi
stabilitas fokozasahoz.

Hasonlo korabbi tapasztalatok tanulsaga

Az ESMA a multban mar megbizast kapott az AEKVB-kra, ABA-kra, EuVECA-ra ¢és
EuSEF-re vonatkozd nyilvantartdsok vezetésére. A tapasztalatok altalanossdgban
pozitivak.

Egyeb relevans eszkozokkel valo osszeegyeztethetoség és lehetséges szinergia

A kezdeményezés Osszhangban van az europai feliigyeleti hatosag feliilvizsgalatara
iranyulo javaslat altal az ESMA szamara meghatarozott kibdvitett szereppel. Ugyanakkor
nincs kozvetlen hatéssal az europai felligyeleti hatosag feliilvizsgéalatara iranyuld bizottsagi
javaslatra, mivel olyan konkrét miiszaki kérdéseket targyal, amelyekre a feliilvizsgélat nem
terjed ki.
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1.6. Az intézkedés és a pénziigyi hatas idotartama
O] A javaslat/kezdeményezés hatarozott idotartamra vonatkozik
— O A javaslat/kezdeményezés id6tartama: EEEE [HH/NN]-tol/-t6l EEEE [HH/NN]-ig
— O Pénziigyi hatds: EEEE-tol/-t6] EEEE-ig
M A javaslat/kezdeményezés hatarozatlan idétartamra vonatkozik
— Beinditési idészak: EEEE-t61/-t61 EEEE-ig
— azt kovetden: rendes litem.
1.7. Tervezett iranyitasi médszer(ek)?’
L] Bizottsag altali kozvetlen iranyitas
— 0O végrehajto tigynokségen keresztiil
L1 Megosztott iranyitas a tagallamokkal

M Kozvetett iranyitds a koltségvetés végrehajtasaval kapcsolatos feladatoknak a
kovetkezokre torténd atruhazasaval:

L] nemzetkdzi szervezetek és tigynokségeik (nevezze meg);

Laz EBB és az Eurdpai Beruhazasi Alap;

M a koltségvetési rendelet 208. és 209. cikkében emlitett szervek;
0] kozjogi szervek;

[ maganjog alapjan miikodo, kozfeladatot ellatd szervek, olyan mértékben, amennyiben
megfeleld pénziigyi garanciakat nyljtanak;

0 a valamely tagallam maganjoga alapjan miikddo, koz- és maganszféra kozotti partnerség
végrehajtasaval megbizott és megfeleld pénziigyi garanciakat nyjté szervek;

[0 az EUSZ V. cimének értelmében a KKBP terén konkrét fellépések végrehajtasaval
megbizott, és a vonatkozé alap-jogiaktusban meghatarozott személyek.

Megjegyzések

Targytalan

Az egyes iranyitasi modszerek ismertetése, valamint a koltségvetési rendeletre valé megfeleld hivatkozasok
megtalalhatok a Koltségvetési Foigazgatosag honlapjan:
https://myintracomm.ec.europa.cu/budgweb/EN/man/budgmanag/Pages/budgmanag.aspx.
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2.2
2.2.1.

2.2.2.

2.3.

IRANYITASI INTEZKEDESEK
A nyomon kovetésre és a jelentéstételre vonatkozo rendelkezések

Gyakorisag és feltételek.

A mar meglévd szabalyoknak megfelelden az ESMA rendszeresen tevékenységi jelentést
készit (ideértve a fels6 vezetés felé iranyulo belsd jelentéstételt, a testiiletek felé irdnyulo
jelentéstételt és az éves jelentés elkészitését), és a Szamvevdszék, valamint a Belsd
Ellenérzési Szolgalat ellendrzést végez az erdforrasok felhasznaldsara vonatkozdan. A
most javasolt intézkedésekhez kapcsolodd nyomon kovetés és jelentéstétel dsszhangban
lesz a mar hatalyos kovetelményekkel.

Iranyitasi és kontrollrendszer

Felismert kockazat(ok)

A javaslatbol eredd elbiranyzatok jogi, gazdasdgos és hatékony felhasznaldsa terén a
javaslat varhatéan nem teremt olyan 0 kockazatokat, amelyekre ne terjedne ki az ESMA
meglévo belso ellendrzési keretrendszere.

Tervezett ellendrzési mod(ok)

Az ESMA-rendeletben eldirtaknak megfelelé iranyitdsi és kontrollrendszereket mar
végrehajtottdk. Az ESMA szorosan egyiittmiikodik a Bizottsdg Belsé Ellendrzési
Szolgélataval annak biztositdsa érdekében, hogy a belsd kontroll valamennyi teriiletén
eleget tegyenek a megfeleld eldirasoknak. E rendelkezések az e javaslatban az ESMA
szamara eldirt feladatkordk tekintetében is alkalmazandok lesznek. Az ESMA éves belsd
ellendrzési jelentéseket nyujt be a Bizottsagnak, a Parlamentnek és a Tandcsnak.

A csalasok és a szabalytalansagok megelozésére vonatkozo intézkedések

Tiintesse fel a meglévo vagy tervezett megelozo és védintézkedeseket.

A csalés, vesztegetés €s egyéb jogellenes tevékenységek elleni fellépés érdekében az
ESMA vonatkozasadban is korlatozas nélkiil alkalmazandok az Eurdpai Csalds Elleni
Hivatal (OLAF) altal lefolytatott vizsgalatokrol sz6l6, 2013. szeptember 11-1 883/1999/EK
europai parlamenti és tanacsi rendelet eldirasai.

Az ESMA jelenleg sajat csalas elleni stratégiaval és ezen alapuld cselekvési tervvel
rendelkezik. A stratégiat és a cselekvési tervet 2014-ben Iéptették ¢letbe. Az ESMA altal a
csalés elleni kiizdelem terén hozott megerdsitett intézkedések dsszhangban fognak éllni a
koltségvetési rendeletben eldirt rendelkezésekkel ¢és utmutatasokkal (a hatékony és
eredményes pénzgazdalkodas részét képezd csalds elleni intézkedésekkel), az OLAF
foglalt, valamint az unids decentralizalt ligynokségekre vonatkozo, 2012. juliusi k6zos
megkozelitésben és a kapcsolodo ilitemtervben megallapitott rendelkezésekkel.

Az ESMA-t létrehozo rendelet tartalmazza az ESMA koltségvetésének végrehajtasara és
ellendrzésére vonatkozo rendelkezéseket, valamint az alkalmazando pénziigyi szabalyokat.
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3. A JAVASLAT/KEZDEMENYEZES BECSULT PENZUGYI HATASA
3.1. A tobbéves pénziigyi keret mely fejezetét/fejezeteit és a koltségvetés mely kiadasi
tételét/tételeit érintik a kiadasok?
o Jelenlegi koltségvetési tételek
A tobbéves pénziigyi keret fejezetei, azon beliil pedig a kdltségvetési tételek sorrendjében.
; . Kiadas _
Koltségvetési tétel ] Hozzajarulas
1 tipusa
A tobbéves
pénziigyi . B ] . a koltségvetési
keret fejezcte| 1a: Versenyképesség a novekedésért | difffnem | ™ fageldlt | harmadik | clkke
) orszagokt | orszagoktol | orszagokt o
és foglalkoztatasért diff*°. EY 32 ol (2) bekezdésének b)
pontja értelmében
la 12 02 06 ESMA diff. NEM NEM NEM NEM
e Létrehozando6 uj koltségvetési tételek
A tobbéves pénziigyi keret fejezetei, azon beliil pedig a koltségvetési tételek sorrendjében.
A as Kiadas e
Koltségvetési tétel i Hozzéjarulas
T tipusa
A tobbéves
pénziigyi A . a koltségvetési
keret fejezete Szam . diff./nem EFTAL tagjelolt harn?adi( rendelet 21. cikke
[Megnevezés......o.ovvevieriniiiiniiieiniannnnn. diff. OFSZ'flgO t orszagoktol OrSZ?gO t (2) bekezdésének b)
...... ] ol ol pontja értelmében
[XX.YY.YY.YY] IGEN/ | IGENN | IGEN/ | | o\ o
NEM EM NEM

30
31
32

HU

Diff. = Differencialt eléiranyzatok / Nem diff. = Nem differencialt eldiranyzatok.

EFTA: Eurépai Szabadkereskedelmi Tarsulas.

Tagjelolt orszagok és adott esetben a nyugat-balkani potencialis tagjeldlt orszagok.
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3.2 A kiadasokra gyakorolt becsiilt hatas

3.2.1. A kiadasokra gyakorolt becsiilt hatas osszegzése

millio EUR (harom tizedesjegyig)

A tobbéves pénziigyi keret , , N s L,
,p gy 1A Versenyképesség a novekedésért és foglalkoztatasért
fejezete
N N+1 N+2 N+3 A téblazat a hatés id6tartamanak
ESMA , ;3 , 34. , ’ ; : megfeleléen (vo. 1.6. pont) OSSZESEN
cv cv cv cv tovabbi évekkel bévithets
Kotelezettségvalla | -, 0419 | 0225 | 0225| 0225 0225 0225 0225
; lasi eléiranyzatok
1. cim: Kifizotesi
! eetest @ 0419 | 0225| 0225| 0225| 0225| 0225| 0225
eléiranyzatok
Kotelezettségvalla
. e (1)
; lasi elSiranyzatok
2. cim: . -
Kifizetési 23)
eléiranyzatok
, Kotelezettségvalla
3. cim: e (3a)
1si el6iranyzatok
Kifizetési (3b)
eléiranyzatok
Kotelezettségvalla | =1+1a
Az ESMA-hoz tartozé lasi elgiranyzatok 3 0,419 | 0,225 0,225 0,225 0,225 0,225 0,225
eléiranyzatok
> i - =2+2a
OSSZESEN Kifizetési 0419 | 0225| 0225| 0225| 0225| 0225| 0225
eldiranyzatok +3b

33
34

Az N. év a javaslat/kezdeményezés végrehajtasanak elsé éve.
A 2020 utani id6északra sz0l6 kiadas csak tajékoztatd jellegii. A 2020 utani unids koltségvetésre gyakorolt pénziigyi hatast a kovetkezd tobbéves pénziigyi
keretre tett bizottsagi javaslat figyelembe fogja venni.

HU 48




A tobbéves pénziigyi keret .
,p gy 5 »lgazgatasi kiadasok”
fejezete
milliéo EUR (hérom tizedesjegyig)
N. N-+1. N+2. N+3. A tablazat a”hatés "idc'itartaménak )
] , ) i megfelelden (vo. 1.6. pont) OSSZESEN
cv cv ev ev tovabbi évekkel bévithetd
FOIGAZGATOSAG: <....... >
¢ Humaner6forras
* Egyéb igazgatasi kiadasok
<..> Foigazgatésag OSSZESEN Elgiranyzatok
A tobbéves pénziigyi keret (Osszes
- , kételezettségvallalasi
5. FEJEZETEHEZ tartozé o ° crensgvaaen
- eldiranyzat =  Osszes
eldiranyzatok OSSZESEN kifizetési eléiranyzat)
millio EUR (hérom tizedesjegyig)
N. N-+1. N+2. N+3. A tablazat a”hatés "idc'itartaménak )
. 35 , ] i megfelelden (vo. 1.6. pont) OSSZESEN
cv cv ev ev tovabbi évekkel bévithetd
A tobbéves pénziigyi keret fételeleméﬁwnamﬁ 0419 | 0225| 0225| 0225| 0225| 0225| 0225
, . e 7 t b 9 b b b b 9
1-5. FEJEZETEHEZ tartoz6 conanyzao
eléiranyzatok OSSZESEN Kifizetési elgiranyzatok 0419 | 0,225| 0225| 0,225| 0225| 0,225| 0225

35
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Az N. év a javaslat/kezdeményezés végrehajtasanak elso éve.
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3.2.2.

Az ESMA eldiranyzataira gyakorolt becsiilt hatds

— O A javaslat/kezdeményezés nem vonja maga utan operativ eldiranyzatok felhasznalasat

— M A javaslat/kezdeményezés az alabbi operativ eldiranyzatok felhasznaldsat vonja maga utan:

Kotelezettségvallalasi eléiranyzatok, millio EUR (harom tizedesjegyig)

N. N+1. N+2. N+3. A tablazat a hatds id6tartamanak megfelelden (vo. 1.6. OSSZESEN
Tiintesse fel a v &y 30 v év pont) tovabbi évekkel bévithetd
célkitiizéseket és —
a teljesitéseket TELJESITESEK
Atlag Bekeriil Bekeriil Bekeriil Bekeriil Bekeriil Bekeriil Bekeriil
L Tipus o8 *g ési *g ési *g ési *g ési *g ési *g ési *g ési Osszesit | Osszkdlt
37 koltsé N N N N N N 5 tt sz4 g
Ogse A1 erteken | P | ertéken | P | értéken | | értéken | | értéken | P | értéken | P | értéken | O oo B
1. KONKRET CELKITUZES®...
_Az 0,281 0,097 0,097 0,097 0,097 0,097 0,097
allamkotvény-
fedezetli
értékpapirok
- Teljesités
- Teljesités

1. konkrét célkitiizés részdsszege

2. KONKRET CELKITUZES

- Teljesités

36

bizottsagi javaslat figyelembe fogja venni.

37

38 Az 1.4.2. szakaszban (,,Konkrét célkitlizés(ek)...”) feltiintetett célkitlizés.

50

A teljesités a nytijtando termékekre €s szolgaltatasokra vonatkozik (pl. finanszirozott didkcserék szama, épitett utak hossza kilométerben stb.).

A 2020 utani idészakra sz6lo kiadas csak tajékoztato jellegli. A 2020 utani unids koltségvetésre gyakorolt pénziigyi hatast a kovetkezd tobbéves pénziigyi keretre tett
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2. konkrét célkitiizés részosszege

OSSZKOLTSEG

0,281

0,097

0,097

0,097

0,097

0,097

0,097
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3.2.3.

3.2.3.1. Osszegzés

Az ESMA human eroforrasara gyakorolt becsiilt hatas

— O A javaslat/kezdeményezés nem vonja maga utan igazgatasi eldiranyzatok

felhasznalasat.

— M A javaslat/kezdeményezés az alabbi igazgatasi eliranyzatok felhasznalasat
vonja maga utdn:

millio EUR (harom tizedesjegyig)

N. N+1. N+2. N+3. A tablazat a hatas id6tartamanak ' OSSZES
megfelelden (v6. 1.6. pont) tovabbi 41
év A év év X e EN
évekkel bovithetd
Tisztviseldk (AD 0,087 0,082 0,082 0,082 0,082 0,082 0,082
besorolasi fokozat)
Tisztviselok  (AST
besorolasi fokozat)
Szerzbdéses 0,051 0,046 0, 046 0, 046 0, 046 0, 046 0, 046
alkalmazottak
Ideiglenes
alkalmazottak
Kirendelt nemzeti
szakértOk
OSSZESEN 0,119 0,128 0,128 0,128 0,128 0,128 0,128

Személyi allomanyra gyakorolt becsiilt hatas (tovabbi teljes munkaid0s egyenérték) —

létszamterv
. . . , i A tablazat a hatas idétartamanak
Tisztviseloi besorolasok és megfeleléen (v, 1.6. pont)
fokozatok N. év N+1. év N+2. év tovabbi évekkel bovithetd
ADI16
ADI1S5
AD14

39
40

41

HU

Az N. év a javaslat/kezdeményezés végrehajtasanak elso éve.

A 2020 utani iddszakra szolo kiadas csak tajékoztatd jellegii. A 2020 utani unids koltségvetésre
gyakorolt pénziigyi hatast a kdvetkezd tobbéves pénziigyi keretre tett bizottsagi javaslat figyelembe
fogja venni.

A toborzasi koltségeket is beleértve
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ADI3

ADI2

ADI1

ADIO

AD9

ADS

AD7

AD6

ADS

AD 0sszesen

ASTI11

ASTI10

ASTO9

ASTS

AST7

AST6

ASTS

AST4

AST3

AST2

ASTI

AST 06sszesen

AST/SC 6

AST/SC 5

53

HU



HU

AST/SC 4

AST/SC 3

AST/SC 2

AST/SC 1

AST/SC Gsszesen

VEGOSSZEG

A személyi dllomanyra gyakorolt becsilt hatds (tovabbi alkalmazottak) — kiilsé személyzet

A tablazat a hatas id6tartamanak
megfelelden (vo. 1.6. pont)

Szerzddéses alkalmazottak N. év N+1. év N+2. év tovébbi évekkel bovithetd
IV. besorolési csoport 0,5 1 1 1
III. besorolasi csoport
II. besorolasi csoport
I. besorolasi csoport
Osszesen 0,5 1 1 1
A tablazat a hatés idétartamanak
Kirendelt nemzeti megfelelden (vo. 1.6. pont)
szakértok N. év N+I1. év N+2. év tovabbi évekkel bovithetd
Osszesen

Kérjiik, jelezzék a munkaerd-felvétel tervezett iddpontjat, és igazitsdk ki az Osszeget ennek

megfelelden (ha a munkaeré-felvétel jaliusban torténik, csak az atlagos koltség 50 %-at kell

figyelembe venni), valamint a mellékletben nytjtsanak tovadbbi magyardzatot.
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3.2.3.2. A feliigyeletet

szlikségletek

ellatd  foigazgatosagnal

felmeriilo,

becsiilt

— M A javaslat/kezdeményezés nem igényel humaneréforrast.

humaner6forras-

— 0O A javaslat/kezdeményezés az alabbi humanerdforras-igénnyel jar:

A becsléseket egész szammal (vagy legfeljebb egy tizedesjeggyel) kell kifejezni

év

N+1.

év

N+2.

év

N+3.

év

A tablazat a hatas
id6tartamanak
megfelelden (vo. 1.6.
pont) tovabbi évekkel
bévithetd

o A létszamtervben szereplé allashelyek
(tisztviselok és ideiglenes alkalmazottak)

XX 0101 01 (a kdzpontban és a
bizottsagi képviseleteken)

XX 01 01 02 (a kiildottségeknél)

XX 01 0501 (kdzvetett kutatas)

10 01 05 01 (kdzvetlen kutatas)

¢ Kiils6 munkatirsak teljes munkaidds
egyenértékben (FTE)42

XX 010201 (AC, END, INT a teljes

keretbdl)

XX 01 02 02 (AC, AL, END, INT és

JED a kiildottségeknél)

XX kal tban**
ozpontoan

01 P

04

;743 -a

ce Kiildottségeknél

XX 01 0502 (AC, END, INT
kozvetett kutatdsban)

10 01 05 02 (AC, END, INT — kozvetlen
kutatasban)

Egyéb koltségvetési tétel (kérjiik

HU

42

43

44

AC = szerzddéses alkalmazott; AL = helyi alkalmazott; END = kirendelt nemzeti szakért6; INT =

kdlesdnmunkaerd (atmeneti alkalmazott); JED = kiildottségi palyakezd6 szakeérto.

Az operativ el6iranyzatokbol finanszirozott kiilsé munkatarsakra vonatkozé részleges felsé hatarérték

(korabban: BA-tételek).

Foként a strukturalis alapok, az Eurdpai Mezdgazdasagi Vidékfejlesztési Alap (EMVA) és az Eurdpai

Halaszati Alap (EHA) vonatkozéasaban.
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megnevezni)

OSSZESEN

XX az érintett szakpolitikai terlilet vagy koltségvetési cim.

A humaneréforras-igényeknek az adott foigazgatdsag rendelkezésére allo, az intézkedés
iranyitasahoz rendelt és/vagy az adott féigazgatésagon belill atcsoportositott személyzettel
kell eleget tenni. A forrasok adott esetben a meglévo koltségvetési korlatok betartdsa mellett
kiegészitheték az éves elosztasi eljaras keretében az iranyitdé fOigazgatdosaghoz rendelt
tovabbi juttatasokkal.

Az elvégzendo feladatok leirasa:

Tisztviselok
alkalmazottak

és ideiglenes

Kiilsé munkatarsak

A teljes munkaidés egyenértékre jutd koltség kiszamitasanak leirasat bele kell foglalni az V.
melléklet 3. szakaszaba.

HU
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3.24.

3.2.5.

A jelenlegi tobbéves pénziigyi kerettel valo osszeegyeztethetoség

— O A javaslat/kezdeményezés Osszeegyeztetheté a jelenlegi tobbéves pénziigyi
kerettel.

— M A javaslat/kezdeményezés miatt sziikséges a tobbéves pénziigyi keret
vonatkozo6 fejezetének atprogramozasa.

Fejtse ki, miként kell atprogramozni a pénziigyi keretet: tiintesse fel az érintett koltségvetési tételeket
és a megfeleld 6sszegeket.

— O A javaslat/kezdeményezés miatt sziikkség van a rugalmassagi eszkoz
alkalmazasara vagy a tobbéves pénziigyi keret feliilvizsgalatara®.

Fejtse ki a sziikségleteket: tiintesse fel az érintett fejezeteket és koltségvetési tételeket és a megfeleld
Osszegeket.

[..]

Harmadik felek részvétele a finanszirozasban

— A javaslat/kezdeményezés nem iranyoz eld harmadik felek altali
tarsfinanszirozast.

— A javaslat/kezdeményezés az alabbi becsiilt tarsfinanszirozast iranyozza el6:

millio EUR (harom tizedesjegyig)

A tablazat a hatas idGtartamanak

N. N+1. N+2. N+3.

i . 46 , , megfelelden (vo6. 1.6. pont) Osszesen
v v oV oV tovabbi évekkel bovithetd
Illetékes nemzeti
L . a7 0,600 0,338 0,338 0,338 0,338 0,338 0,338
hatosagok
Tarsfinanszirozott
eléiranyzatok 0,600 0,338 0,338 0,338 0,338 0,338 0,338
OSSZESEN

HU
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Lasd a 2014-2020-as idészakra vonatkozo tobbéves pénziigyi keretrél szolo 1311/2013/EU, Euratom
tandcsi rendelet 11. és 17. cikkét.

A 2020 utani id6szakra szolo kiadas csak tajékoztatd jellegii. A 2020 utani unids koltségvetésre
gyakorolt pénziigyi hatast a kdvetkez6 tobbéves pénziigyi keretre tett bizottsagi javaslat figyelembe
fogja venni.

Az europai feliigyeleti hatosagok tarsfinanszirozasanak szintjét az aktualis iranyitasi és finanszirozasi
modoknak megfeleléen szamitjdk ki, és nem veszi figyelembe az eurdpai feliigyeleti hatosagok
feliilvizsgalatara iranyulo bizottsagi javaslatot, amelyet még nem fogadtak el.
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3.3. A bevételre gyakorolt becsiilt hatas
— M A javaslatnak/kezdeményezésnek nincs pénziigyi hatasa a bevételre.
— O A javaslatnak/kezdeményezésnek van pénziigyi hatdsa — a bevételre gyakorolt
hatasa a kovetkezo:
— O a javaslat a sajat forrasokra gyakorol hatast
— O a javaslat az egyéb bevételekre gyakorol hatést
millio EUR (harom tizedesjegyig)
Az aktudlis A javaslat/kezdeményezés hatasa*®
koltségvetési
Bevételi koltségvetési évben o o )
tétel: rendelkezésre N. N+1. N+2. N+3. A tablazat a hatés idétartamanak
all6 , i , , megfelelden (vO. 1.6. pont) tovabbi
eliranyzatok v v v v évekkel bovithetd
... jogcimesoport

Az egyéb cimzett bevételek esetében tiintesse fel az érintett kiadashoz tartozo koltségvetési tétel(eke)t.

Ismertesse a bevételre gyakorolt hatas szamitasanak modszerét.

48

HU

A tradiciondlis sajat forrasok (vamok, cukorilletékek) tekintetében nettd Osszegeket, vagyis a 25 %-kal
(beszedéesi koltségek) csokkentett bruttd osszegeket kell megadni.
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