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INDOKOLAS

1. A JAVASLAT HATTERE
. A javaslat indokai és céljai

Az (EU) 2017/2402 rendelet! (a tovabbiakban: értékpapirositasi rendelet) és az 575/2013/EU
rendelet’ (a tovabbiakban: CRR) egyiittesen meghatirozza az értékpapirositas altalanos unids
keretrendszerét, tovabba 1étrehozza az egyszerl, atlathato és egységesitett (a tovabbiakban:
STS) értékpapirositas egyedi keretrendszerét. A keretrendszer célja a biztonsagos, mély,
likvid ¢és szilard értékpapirositasi piac eldomozditasa, amely képes széles és stabil befektetoi
kort vonzani, €s ezéltal eldsegiteni azt, hogy a finanszirozasi forrdsok eljussanak a gazdasag
azon teriileteire, ahol azokra a legnagyobb sziikség van. Az 1j értékpapirositasi rendszer 2019
januarja ota miikodik a tdkepiaci uni6 létrehozasara irdnyuld unids torekvések egyik
sarkalatos elemeként.

A Covid19-vilagjarvany altal okozott sulyos gazdasagi sokk ¢és a jarvany megfékezésére
iranyulo rendkiviili intézkedések messzemend kovetkezményekkel jarnak a gazdasagra nézve.
A vallalkozasok az ellatdsi lanc zavaraival, ideiglenes bezarasokkal és a kereslet
csokkenésével szembesiilnek. A hatdsdgok az Unid és a tagdllamok szintjén hatarozott
intézkedéseket hoztak, hogy tamogassdk a fizetOképes vallalkozasokat abban, hogy
atvészeljék a gazdasagi tevékenység e sulyos, de atmeneti lassuldsat és a vele jarod
likviditashianyt.

Az Eurdpai Bizottsdg 2020. nyari gazdasagi elérejelzése’ igen mély recesszidt vetit eldre,
miutan a gazdasagi tevékenység 2020 elso felében dsszeomlott, és a teljes 2020. évet tekintve
az unios redl-GDP 8,3 %-os visszaesése varhatd. A gazdasdgi visszaesés ennélfogva
varhatéan sokkal sulyosabb lesz a 2009-ben tapasztalthoz képest, mig a helyreallitassal
kapcsolatos kilatasok egyenldtlenek ¢és bizonytalanok. Az azonnali sziikséghelyzeti
intézkedéseket ezért olyan célzott intézkedéseknek kell kiegésziteniiik, amelyek a hatasukat
inkabb kozéptavon kifejtve segitik eld a gyors helyreallitast.

Elengedhetetlen, hogy a bankok a kovetkezé honapokban, a Covid19-valsag kozvetlen
sokkhatasanak elmultaval is képesek legyenek hitelt nyljtani a vallalkozasoknak. Ezért
lényeges minden olyan eszkoz létrehozdsa vagy korszertisitése, amelynek segitségével a
bankok fenntarthatjdk, vagy akar bdvithetik is kapacitasukat a redlgazdasag, és azon belil is
kiilondsen a kkv-k hitelezésére. E tekintetben az értékpapirositas elsodleges tdmogatd eszkdz
lehet. A hitelek forgalomképes értékpapirrd alakitasaval az értékpapirositds banki tokét
szabadithat fel tovabbi hitelnyajtas céljara, ezaltal szélesebb befektetdi kor szamara teheti
lehetdvé a gazdasagi helyreallitas finanszirozasat.

! Az Eurodpai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/2402 rendelete (2017. december 12.) az értékpapirositas
altalanos keretrendszerének meghatarozasardl, az egyszerd, atlathatd és egységesitett értékpapirositas
egyedi keretrendszerének létrehozasarol, valamint a 2009/65/EK, a 2009/138/EK és a 2011/61/EU
iranyelv €s az 1060/2009/EK ¢és a 648/2012/EU rendelet modositasarol (HL L 347.,2017.12.28., 35. 0.).

2 Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 575/2013/EU rendelete (2013. junius 26.) a hitelintézetekre és

befektetési vallalkozasokra vonatkozé prudencidlis kdvetelményekrdl, valamint az Eurdpai Parlament

és a Tanacs 2013/36/EU iranyelve (2013. junius 26.) a hitelintézetek tevékenységéhez valod
hozzaférésrol és a hitelintézetek és befektetési vallalkozasok prudencialis feliigyeletérdl.
https://ec.europa.cu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-forecasts/economic-

forecasts/summer-2020-economic-forecast-deeper-recession-wider-divergences_en
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A jelenlegi keretrendszer két, a gazdasagi helyreallitas tdmogatasa szempontjabol igen fontos
vonatkozasaban sem valdsitja meg a benne rejlé lehetdségeket: a keretrendszer nem terjed ki
az eszkozok mérlegen tartasaval jard szintetikus értékpapirositdsra, tovabba nem alkalmas
teljes mértékben a nemteljesito kitettségek (NPE) értékpapirositasara.

Az értékpapirositasi keretrendszer atfogd feliilvizsgalata 2022 januarjdban esedékes,
amelynek kapcsan indokolt esetben jogszabaly-modositasra is sor keriil. Ennek ellenére ez a
javaslat most fogalmaz meg a gazdasagi helyredllitdas sordn hasznosithatd célzott
modositasokat. A keretrendszer 2022. évi feliilvizsgalatanak ¢és az esetleges jogszabaly-
modositasok kivarasaval a kivanatos jogi kiigazitdsokra csak néhdny év mulva keriilne sor,
igy meghitsulna az a cél, hogy az értékpapirositas leghatékonyabb felhasznaldsa a kovetkezo
honapokban elémozditsa a gazdasagi helyreallitast.

Ez a javaslat semmilyen tekintetben nem helyettesiti az emlitett feliilvizsgalatot vagy kisebbiti
annak terjedelmét, hiszen a feliilvizsgalat feladata, hogy atfogdan vizsgélja az 0 rendszer
hatasait tobbek kozott olyan kérdésekre kiterjedden, mint a kockazatmegtartasi modozatok, a
magan-értékpapirositasok, valamint a kozzétételi rendszer hatdsa. A soron kovetkezd
feliilvizsgalat emellett figyelembe veszi a tdkepiaci unidval foglalkozé magas szintli forum
ajanlasait* az eurdpai értékpapirositasi piac léptékvaltasara vonatkozoan.

A javasolt célzott mddositasok rdadasul nemcsak a helyreéllitas finanszirozasahoz jarulnak
hozza, hanem pénziigyi rendszeriink rezilienciajahoz is: az STS keretrendszernek az eszk6zok
mérlegen tartdséval jard értékpapirositisra torténd kiterjesztése varhatéoan azt eredményezi
majd, hogy a kiegészité kovetelményei révén kisebb Osszetettséget s nagyobb atlathatésagot
biztositd STS megjeldlés az unids értékpapirositasi piac nagyobb részére lesz alkalmazhato.
gy még erdsebben osztondzhetjiik azt, hogy az értékpapirositasokra az STS értékpapirositas
szilard keretrendszerében keriiljon sor, tovabba segithetjiik a bankokat abban, hogy
megoszthassak a kockazatokat a tokepiaci szereplokkel, ami a tékepiaci unidra vonatkozd
projekt egyik célkitlizése.

. Osszhang a szakpolitikai teriilet jelenlegi rendelkezéseivel

Az unids értékpapirositasi rendszer 2019 januarja 6ta miikodik. A javasolt modositasok teljes
Osszhangban allnak az értékpapirositas teriiletén meglévd szakpolitikai rendelkezésekkel. A
terliletre vonatkoz6 rendelkezéseket felhatalmazason alapuld és végrehajtasi jogi aktusok is
tartalmaznak. A javasolt mddositasok ezenkiviil megfelelnek az intézményekre &s
feliigyeletiikre vonatkoz6 prudencialis kovetelményeknek is.

. Osszhang az Uni6 egyéb szakpolitikaival

A javaslat az Eurdpai Bizottsag altal a Covid19-viladgjarvanyt kovetd gazdasagi helyreallitas
megkonnyitése érdekében hozott szélesebb korli valaszintézkedések része a MiFID 1II és a
tajékoztatorol szolo rendelet e javaslattal parhuzamosan elfogadott modositasaival egyiitt
(pontos hivatkozas helye). A javaslat teljes mértékben 6sszhangban van a koronavirus-valsag
gazdasagi szempontjairdl szol6 2020. marcius 13-i bizottsagi kozleménnyel®, a rendelkezésre
allo forrasok koronavirus elleni valaszintézkedések keretében torténd felhasznalasarol szolo

https://ec.europa.eu/info/files/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en

A Bizottsag kozleménye az Europai Parlamentnek, az Eurépai Tanacsnak, a Tanacsnak, az Europai
Koézponti Banknak, az Europai Beruhazasi Banknak és az eurocsoportnak — A Covid19-jarvany nyoman
hozott koordinalt gazdasagi valaszintézkedések, COM(2020) 112 final, 2020.3.13.
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2020. aprilis 2-i bizottsagi kdzleménnyel®, valamint a szdmviteli és prudencialis kereteknek az
unioés banki hitelezés megkonnyitése érdekében torténd alkalmazasardl szold bizottsagi
értelmezd kozleménnyel’.

Az értékpapirositasi keretrendszer jelenleg is a tokepiaci unié fontos épitdeleme. A tokepiaci
unié a Bizottsdg egyik arra irdnyuld prioritdsa, hogy a pénziigyi rendszer eldsegitse a
munkahelyteremtést ¢és a novekedést egy emberkdzponti gazdasagban. Célja, hogy a
megtakaritasokat jobban felhasznalja a novekedéshez, és tobb lehetdséget €s jobb megtériilést
biztositson a megtakaritok és a befektetok szdmara. A vallalkozasok szdmdara nagyobb
finanszirozési kinalatot kivan biztositani fejlédésiik kiillonbozd szakaszaiban, és oda kivanja
terelni a beruhazasokat, ahol azok a legproduktivabban hasznalhatok, megnovelve az europai
vallalkozasok és projektek lehetdségeit. A mostani javaslat ujabb lehetdségek biztositasaval
megerdsiti €s kibdviti a keretrendszert. A modositasok eldsegitik, hogy a vallalkozasok
tovabbi finanszirozédsi forrasokhoz jussanak, a bankok erdteljesebben tamogathassdk a
gazdasagot, valtozatosabba valjanak a befektetési forrasok, boviiljon a befektetdi bazis,
tovabba a piaci szereplok megoszthassdk egymas kozott a kockéazatokat, ugyanakkor
elkeriilhetk legyenek azok a sz€élsOségek, amelyek a pénziigyi valsaghoz vezettek.

Végiil pedig ez a kezdeményezés — kiilondsen azaltal, hogy elhéritja a nemteljesito kitettségek
értékpapirositdsdval szembeni szabdlyozési akadéalyokat — 6sszhangban 4ll az Ecofin Tanacs
2017 juliuséban elfogadott, az eurdpai nemteljesitd hitelek kezelésére vonatkozo cselekvési
tervével®, valamint a bankunié kiteljesitésérél sz6lo bizottsagi kozleménnyel®. Mindkét
dokumentum az értékcsokkenést elszenvedett eszkozok masodlagos piacainak fejlesztését
szorgalmazza. Az eurOpai szemeszter keretében a tagéillamok szdmdara megfogalmazott
ajanlasok is kiemelik azt, hogy a nemteljesitd kitettségek kezeléséhez hatarozott
intézkedésekre van sziikség.

2. JOGALAP, SZUBSZIDIARITAS ES ARANYOSSAG
. Jogalap

Az STS rendelet jogalapja az Eurdpai Unié miikodésérdl szolo szerzddés (EUMSZ) 114.
cikke, amely hataskort biztosit az eurdpai intézmények szamara olyan megfeleld intézkedések
elfogadasara, amelyek célja az egységes piac megteremtése ¢s muikodése. Az elfogadott
rendeleteket azok hatalydnak atmeneti sziikitését is beleértve kizarolag az unids jogalkoto
modosithatja, ez esetben az EUMSZ 114. cikke alapjan.

A Bizottsag kdzleménye az Europai Parlamentnek, az Europai Tanacsnak, a Tanacsnak, az Eurdpai
Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régiok Bizottsaganak — Valaszintézkedések a koronavirus
ellen — Minden rendelkezésre all6 eurot az emberéletek és a megélhetés védelmére kell felhasznalni
minden lehetséges médon, COM(2020) 143 final, 2020.4.2.

Bizottsagi értelmezé kozlemény a szamviteli és prudencidlis kereteknek az unids banki hitelezés
megkonnyitése érdekében torténd alkalmazasardl (A vallalkozdsok és haztartdsok tdmogatdsa a
Covid19-jarvany kozepette).
https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2017/07/11/conclusions-non-performing-
loans/

Koézlemény az Eurépai Parlamentnek, a Tandcsnak, az Eurdpai Koézponti Banknak, az Eurdpai
Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régiok Bizottsaganak a bankunio kiteljesitésérol (2017.
oktober 11.).
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. Szubszidiaritas

A moddositasok az unidés szabalyozds olyan valtoztatdsait jelentik, amelyek a Covid19-
vilagjarvanyra reagdlva a gazdasagi helyredllitast timogatjdk. A tervezett modositasokkal
elérni kivant célkitlizések jobban megvaldsithatok unids szinten, mint kiilonb6z6 nemzeti
kezdeményezések révén. A javaslat nem 1épi tal a célkitiizéseinek eléréséhez sziikséges
mérteket.

Az unids értékpapirositasi keretrendszert bevezetd meglévd jogi keret 1étrehozasara unios
szinten keriilt sor. Az értékpapirositds hatdrokon atnyulo jellegébdl adoddan a javasolt
szabalyok hatdlydnak wunids szinten megfelelden 0Osszehangoltnak, koherensnek ¢és
kovetkezetesnek kell lennie, hogy az 10j szabalyrendszer valdoban eredményes legyen. A
meglévo jogi keret tovabbfejlesztése nem valdsithatdé meg a tagallamok onallo fellépése
révén. A tagallamok csak korlatozott mértékben fogadhatnak el nemzeti intézkedéseket, mivel
az értékpapirositasi rendelet mar unids szinten harmonizalt szabalyokat rogzit, és a nemzeti
szintli modositasok ellentétesek lennének a jelenleg hatidlyos unios joggal. Unids fellépés
hianyaban a meglévd szabalyozasi keret kevésbé hatékonyan tudna tdmogatni a hatdsagok
altal unios és nemzeti szinten hozott kiilonb6zd intézkedéseket, és kevésbé tudna reagélni a
rendkiviili piaci kihivasokra. Ha az Unid a tovabbiakban mar nem szabdlyoznd e
szempontokat, az értékpapirositas belsd piacara kiilonb6z6 szabalyrendszerek vonatkoznanak,
ami széttoredezettséghez vezetne és aldasna az e teriileten nemrégiben létrehozott egységes
szabalykonyvet. Ez egyenldtlen versenyfeltételekhez és szabalyozési arbitrazshoz vezetne.

A nemzeti szintl fellépés emellett nem tudja hatékonyan megteremteni az értékpapirositas
kockazatérzékenyebb kezelését — mivel a prudencidlis kezelés mar az unids jogban rogzitett —,
¢s nem tudja biztositani a példaul a kozzétételre, eldzetes vizsgalatra és kockazatmegtartasra
vonatkoz6, jelenleg kiilonb6zé unids jogi aktusokban foglalt emlitett rendelkezések
kovetkezetességét €s egységesitését sem.

. Aranyossag

Az unios fellépésre annak érdekében van sziikség, hogy — a kdvetkezetes prudencialis keretek
fenntartasdval — a Covid19-valsagot kovetden a hitelintézeteknek ¢és a befektetési
vallalkozasoknak nagyobb kapacitasa legyen a nagyvallalatok ¢és a kkv-k hitelezésére,
valamint arra, hogy mérlegiiket megtisztitsadk a nemteljesitd kitettségektol. A javasolt
modositasok az aranyossag elvével Osszhangban az e célkitlizések eléréséhez sziikséges
mértékre korlatozodnak, és a hatdlyban 1évd szabéalyokra épiilnek. A javasolt modositasok
kizarolag az unids eértékpapirositasi keretrendszerben a hitelintézetekre és befektetési
véllalkozasokra vonatkozd egyes rendelkezéseket érintenek olyan mértékben, amely
kozvetleniil a Covidl19-valsdgot kovetd honapokban a gazdasdg helyreéllitasanak
tamogatasdhoz sziikséges. A javasolt modositasok tovabbd azokra a kérdésekre
korlatozodnak, amelyek nem kezelhetok a jelenlegi szabalyok altal biztositott mérlegelési
mozgastéren beliil.

A Bizottsag ugy itéli meg, hogy a javasolt szabalymodositasok a célkitiizésekkel aranyosak.

. A jogi aktus tipusanak megvalasztasa

Ez a javaslat az értékpapirositasi rendelet mddositasara irdnyul, tipusa ezért rendelet. A
javaslat céljai egyéb jogalkotdsi vagy operativ eszkdzzel nem valdsithatok meg.
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3. AZ UTOLAGOS ERTEKELESEK, AZ ERDEKELT FELEKKEL
FOLYTATOTT KONZULTACIOK ES A HATASVIZSGALATOK
EREDMENYEI

. Szakért6i vélemények beszerzése és felhasznalasa

A javaslat az Eurdpai Bankhatosag két jelentésén alapul: a szintetikus értékpapirositas STS
keretrendszerérdl szolo, az értékpapirositasi rendelet 45. cikkének (1) bekezdése szerinti
jelentésen (a tovabbiakban: az STS szintetikus értékpapirositasrol szold jelentés)!® és a
nemteljesitd  kitettségek  értékpapirositdsanak  szabalyozédsi kezelésével kapcsolatos
véleményen (a tovabbiakban: nemteljesité kitettségekkel kapcsolatos vélemény)'!.

Az STS szintetikus értékpapirositasrol szolo jelentést az értékpapirositasi rendelet 45.
cikkének (1) bekezdése irja eld, amelynek értelmében az EBH vizsgélja az egyszerl, atlathato
€s egységesitett — az eszkozok mérlegen tartasaval jard szintetikus értékpapirositasra
korlatozott —  szintetikus  értékpapirositasra  vonatkoz6  egyedi  keretrendszer
megvalosithatdsagat.

A vizsgélat alapjan az EBH STS szintetikus értékpapirositasrél sz6lé jelentése harom
ajanlast fogalmaz meg:

o az eszk6zok mérlegen tartasaval jaro értékpapirositasra korlatozva 1étre kell hozni az
egyszerli, atlathatd ¢és egységesitett szintetikus értékpapirositds dgazatkozi
keretrendszerét;

J az STS megjelolés alkalmazhatosaga érdekében a szintetikus értékpapirositasnak
meg kell felelnie az egyszerlis€g, az egységesség ¢és az atlathatosdg javasolt
kritériumainak;

. mérlegelni  kell az eszk6zok mérlegen tartdsdval jar6 STS szintetikus

értékpapirositasra vonatkozé differencialt tokekovetelmény megallapitasaval jaro
kockazatokat €s eldnyoket.

A Bizottsag az értékpapirositasi rendelet 45. cikkének (2) bekezdése alapjan jelentést készitett
az egyszeril, atlathat6 és egységesitett — az eszk6zok mérlegen tartasdval jarod szintetikus
értékpapirositasra korlatozott — szintetikus értékpapirositasra vonatkoz6 egyedi keretrendszer
létrehozasardl. A bizottsagi jelentés a javaslat mellékletét képezi. Az EBH elemzésével
egybehangzoéan a bizottsdgi jelentésbdl kideriil, hogy a szintetikus értékpapirositasra
vonatkozdan lehetséges olyan normakat rogziteni, amelyek révén a hagyoményos
értékpapirositdssal megegyezd modon mérsékelhetdk a strukturdldsi kockazatok (iligynoki
kockazat, modellkockazat) els6dleges kivalto okai, ennélfogva pedig kialakithato a szintetikus
értékpapirositasok olyan altipusa, amely 0Osszehasonlithatdo az STS hagyomanyos
értékpapirositassal. A rendelkezésre allo bizonyitékok alapjan nem 4allapithaté meg, hogy a
szintetikus értékpapirositasi struktura eredendden nagyobb veszteségeket eredményezne a
hagyomanyos értékpapirositashoz képest. Az elemzés nem utal olyan lényeges negativ
kovetkezményre, amelyet eldrelathatéan az eszkozok mérlegen tartdsdval jard szintetikus
értekpapirositasok egyedi STS keretrendszerének 1étrehozasa idézne eld.
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Az EBH nemteljesité Kkitettségekkel kapcsolatos véleménye olyan finanszirozasi
eszkOzként vizsgalta az értékpapirositas szerepét, amellyel a bankok megtisztithatjak
mérlegliket a nemteljesitd kitettségekt6l. Az EBH elemzése megallapitotta, hogy az
értékpapirositasi rendelet és a tokekovetelményekrol szolo rendelet tobb tekintetben is szlikiti
a piac kapacitasat a bankok mérlegébdl kivezetett nemteljesité eszkozok felvételére, ezaltal
nagyrészt a kétoldalu értékesitésekre korlatozza a piacot.

Az értékpapirositdsi rendelet esetében az NPE értékpapirositasok korlatai a
kockazatmegtartasra €s a hitelnytjtasi feltételekre vonatkoz6 kovetelmények bizonyos
elemeibdl erednek. A névleges értékek alkalmazasa a kockazatmegtartas vonatkozéasaban
eltulozza a széndékolt kovetelményt, mivel nem veszi figyelembe azt az arengedményt,
amellyel az alapul szolgald eszk6zok atruhdzasara sor kertil, és amely a befektetdk tényleges
kockdzati veszteségét mutatja. A rendelet emellett nem teszi lehetové, hogy a
kockazatmegtartasi kovetelményt a hitelkezeléssel kapcsolatos szolgaltatasnytjté teljesitse,
amely pedig az értékpapirositast kezdeményez6hoz képest altaldban erdsebben érdekelt az
eszk0zok atstrukturalasaban és értékének visszaszerzésében, igy érdekei jobban igazodnak a
befektetOkéhez. Végiil az értékpapirositasi rendelet 9. cikkében a hitelnyujtasi feltételekre
vonatkozoan jelenleg eldirt kovetelmények ugyancsak nem terjednek ki az NPE
értékpapirositasokra. A javaslat a nemteljesitd kitettségek értékpapirositdsa kapcsan tisztdzza
az értékpapirositast kezdeményezOre vonatkozod ellendrzési  kotelezettségeket. A
kovetelményeknek valdjaban figyelembe kell vennilik az eszk6zok megvasarlasanak sajatos
kortiilményeit, valamint az értékpapirositas tipusat. Ezekben az esetekben nem feltétleniil
allapithatok meg bizonyosan az eszk6zok létrehozasanak koriilményei, viszont az eszkzok
mindségére ¢és teljesitményére vonatkozodan eldzetes vizsgalat végezhetd az észszerli ¢€s
megalapozott befektetési dontés érdekében.

. Hatasvizsgalat

A javaslat siirgds jellegére tekintettel nem keriilt sor hatasvizsgalatra. Ugyanakkor kiilon
bizottsagi szolgalati munkadokumentum késziilt a modositasokbol szarmazo fobb koltségek
¢és hasznok elemzésérdl. Ezenfelill a javaslat a mar emlitett két EBH-dokumentumon, az STS
szintetikus értékpapirositasrol szold jelentésen €s a nemteljesitd kitettségekkel kapcsolatos
véleményen alapul, amelyek részletesen elemzik a javasolt médositasok indokoltsagat, és
alapos megvitatasukra is sor keriilt az érdekeltekkel.

A javasolt modositasok nem érintik a rendelet 1ényegét, igy tovabbi kotelezettséget nem ronak
a vallalkozésokra.

. Alapjogok

A javaslat vélhet6en nem lesz kdzvetlen hatassal az Eurdpai Uni6d Alapjogi Chartajaban eldirt
jogokra.

4. KOLTSEGVETESI VONZATOK

A javaslatnak nincs koltségvetési vonzata.
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5. EGYEB ELEMEK

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

Mivel a javasolt eszkoz rendelet, amely jelentds mértékben hatalyos unios jogon alapul, nincs
szlikség végrehajtasi tervre. 2022 januarjaig sor keriil a moédositandoé jogalkotasi aktus teljes
értékelésére, amely tobbek kozott felméri, hogy a jogalkotasi aktus mennyire volt hatékony és
eredményes a célkitlizései megvaldsitdsdban. Az értékelést adott esetben jogalkotasi javaslat
kiséri. Ezzel Osszefiiggésben a feliilvizsgalati €s jelentéstételi kovetelmények sziikség esetén
igazodnanak egymashoz.

. A javaslat egyes rendelkezéseinek részletes magyarazata

A) A csomag elemei kozotti kolcsonhatas és kovetkezetesség

Ez a rendelet a tokekovetelményekrdl szold rendelet modositasaival egyiitt jogalkotési
csomagot képez. Szamos érdekelt ramutatott, hogy az eszkozok mérlegen tartdsaval jaro
szintetikus értékpapirositdas STS megjeldlésére vonatkozd elfogadhatdsagi kritériumok
kidolgozasa, valamint az NPE értékpapirositasok szabalyozasi akadalyainak elharitasa
onmagaban nem elegendd ahhoz, hogy optimalizalja az értékpapirositds szerepét a gazdasag
helyreallitdsaban. Az emlitett intézkedéseket 0jfajta prudencialis kezelésnek kell kiegészitenie
tobbek kozott a tOkekovetelmények terén, amely jobban tikrozi az ilyen tipusu
értékpapirositasok sajatos jellemzdit.

A nemteljesité  Kkitettségek  értékpapirositasira  vonatkozé szabalyozasi  Kkeret
hianyossagainak megsziintetése

A nemteljesit6 kitettség (NPE) értékpapirositasanak meghatarozasa (2. cikk)

Az NPE értékpapirositast érintd szabalyozasi hidnyossagok atfogo kezelése céljabodl a javaslat
a Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsag munkajahoz igazodéan meghatdrozza a nemteljesitd
kitettségek értékpapirositasanak fogalmat.

Kockazatmegtartas (6. cikk)

A kockazatmegtartasi kovetelmény teljesitését illetéen az NPE értékpapirositasokra specialis
rendszer vonatkozik, amelyben nagyobb figyelmet kapnak az iigyletek sajatos jellemzoi.
Nevezetesen a javaslat szerint a kock4dzatmegtartasi kovetelmény szamitasa a kiilonleges célu
gazdasagi egységre atruhazott kitettségek diszkontalt értéke alapjan torténne. Emellett az NPE
igylet hitelkezeléssel kapcsolatos szolgaltatasnyujtoja atveheti a kockazatmegtartasi szeletet

az tgyletben betoltott kiilonds pozicidjara tekintettel, amelynek révén érdeker a
befektetdkéhez igazodnak.

A hitelnyujtasi feltételek ellendrzése (9. cikk)

A javaslat a nemteljesitd kitettségek értékpapirositasa kapcsan tisztazza az értékpapirositast
kezdeményezdre vonatkozé ellendrzési kotelezettségeket.

Az eszkozok mérlegen tartasaval jaré szintetikus értékpapirositas egyedi
keretrendszerének létrehozasa

A rendelet Uj szakasszal egésziil ki, amely meghatirozza az eszkdzok mérlegen tartasaval
jaro, egyszerl, atlathaté és egységesitett (STS) szintetikus értékpapirositdsra vonatkozo
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kritériumokat. A valodi atruhazéassal jar6 STS értékpapirositasokhoz hasonléan az STS
megjelolés a szintetikus tligyletek esetében sem azt jelenti, hogy az értékpapirositas
kockazatmentes, sokkal inkabb ugy értendd, hogy a termék megfelel bizonyos
kritériumoknak, és a gondosan eljaro, a kockazatot atvevo, illetve atadd fél, valamint az
illetékes nemzeti hatdsag képes lesz az tligylet kockazatainak elemzésére. A javasolt
kritériumok a lehetséges legnagyobb mértékben igazodnak az STS hagyomanyos
értékpapirositasra vonatkozd kritériumokhoz, azonban figyelembe veszik a szintetikus termék
sajatos jellemzoit, valamint a szintetikus értékpapirositas eltérd céljait is, ennélfogva az
értékpapirositast kezdeményezdk és a befektetok védelmét egyarant szolgaljak (tekintettel
arra, hogy az értékpapirositast kezdeményez6 az eldbbre sorolt iligyletrészsorozat megtartasa
révén egyben befektetd is az ligyletben).
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2020/0151 (COD)
Javaslat

AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS RENDELETE

az értékpapirositas altalanos keretrendszerének meghatarozasardl és az egyszerii,
atlathato és egységesitett értékpapirositas egyedi keretrendszerének létrehozasarol szolo
(EU) 2017/2402 rendeletnek a Covid19-vilagjarvanyt koveté helyreallitas elosegitése

érdekében torténo modositasarol

(EGT-vonatkozasu szoveg)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Europai Unidé mikddésérdl szolo szerzodésre €s kiilonosen annak 114. cikkére,

tekintettel az Eurdpai Bizottsag javaslatara,

a jogalkotasi aktus tervezete nemzeti parlamenteknek valdo megkiildését kovetden,

tekintettel az Eurdpai K6zponti Bank véleményére,

tekintettel az Eurdpai Gazdasagi és Szocidlis Bizottsag véleményére,

rendes jogalkotési eljaras keretében,

mivel;

(1)

2)

A Covid19-vilagjarvany rendkiviili mértékben sujtja a tagéallamok lakossagat,
vallalkozasait, egészségligyi rendszereit ¢s gazdasagait. Az Eurdpai Parlamentnek, az
Eurdpai Tanacsnak, a Tanacsnak, az Eurdpai Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a
Régiok Bizottsaganak szolo 2020. marcius 27-1, ,,Eurdpa nagy pillanata: Helyreallitas
és felkésziilés — a jov6 generacidért” cimii kozleményében!!! a Bizottsag hangstilyozta,
hogy a likviditds és a forrashoz jutds folyamatos kihivast jelent majd a kdvetkezd
honapokban. Emiatt 1étfontossagu, hogy a meglévd pénziigyi jogszabalyok célzott
modositasa hozzdjaruljon a Covid19-vilagjarvany altal okozott stilyos gazdasagi sokk
utani helyreallitaishoz. Az intézkedéscsomag elfogadédsara ,.tOkepiaci helyreéllitasi
csomag” néven kertil sor.

A Covidl9-vilagjarvany altal okozott sulyos gazdasagi sokk ¢és a jarvany
megfékezésére irdnyuld rendkiviili intézkedések messzemend kovetkezményekkel
jarnak a gazdasagra nézve. A vallalkozasok az ellatasi lanc zavaraival, ideiglenes
bezéarasokkal és a kereslet csokkenésével, a haztartasok pedig munkanélkiiliséggel és
jovedelemcsokkenéssel szembesiilnek. A hatdsagok az Unid és a tagallamok szintjén
hatarozott intézkedéseket hoztak, hogy tdmogassdk a haztartasokat és a fizetoképes
vallalkozasokat abban, hogy atvészeljék a gazdasagi tevékenység e stlyos, de atmeneti
lassulasat és a vele jaro likviditashianyt.

11 COM(2020) 456 final (2020.5.27.).
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3)

(4)

©)

(6)

(7

Fontos, hogy a hitelintézetek ¢és a befektetési vallalkozasok (egylittesen: intézmények)
ott hasznaljak fel tokéjiiket, ahol arra a legnagyobb sziikség van, és ehhez az unios
szabalyozasi keret — az intézmények prudens miikodésének biztositasa mellett —
hozzajaruljon. A hatalyos szabalyok altal biztositott rugalmassagon tilmenden az (EU)
2017/2402 rendelet célzott moddositasainak biztositaniuk kell, hogy az unios
értékpapirositasi keretrendszer is olyan eszkoz legyen, amely tamogatja a Covid19-
vilagjarvanyt kovetd gazdasagi helyreallitast.

A Covid19-valsag okozta rendkiviili koriilmények és a példatlan mértéki kihivasok
azonnali fellépést tettek sziikségessé annak érdekében, hogy az intézmények elegendd
forrds nyujtasaval segithessék a vallalkozasokat a Covidl19-vilagjarvany miatt
kialakult gazdasagi sokk lekiizdésében.

Az Eurépai Bankhatosag (EBH) a nemteljesitd kitettségek értékpapirositasanak
szabalyozasi kezelésével kapcsolatos véleményében'? ramutatott, hogy a nemteljesitd
kitettségek értékpapirositdsdhoz fedezetként bevont eszkézokkel Osszefliggd
kockazatok gazdasagi szempontbol eltérnek a teljesitd eszkozok értékpapirositasaval
jaré kockazatoktol. A nemteljesitd kitettségek értékpapirositdsa az eszk6zok névleges
vagy fennallo értékére alkalmazott arengedménnyel torténik, amely tiikkrézi a piac
értékelését tobbek kozott annak valdszinliségérdl, hogy az addssagatstrukturalasi
folyamat elégséges pénzforgalmat és megtériilést biztosit. A befektetok szamara tehat
az hordoz kockazatot, hogy az eszkdzokkel kapcsolatos adossagatstrukturalasbol
szarmaz6 megtériilés nem fedezi a nemteljesitd kitettség nettd beszerzési értékét. A
befektetok tényleges kockazati vesztesége igy nem a portfolid névleges értékéhez
kapcsolodik, hanem ahhoz az arengedményhez, amellyel az arat csokkentve az alapul
szolgdlo eszkozok atruhazasara sor keriil. Helyénvalod tehat, hogy a nemteljesitd
kitettségek értékpapirositasa esetében a diszkontalt érték legyen a kockdzatmegtartési
érték szamitasanak alapja.

Az alapul szolgalo eszk6zok teljesitménye kapcsan a kockazatmegtartasi kovetelmény
biztositja a kibocsatok és a befektetOk egyenérdekeltségét. Jellemzden a teljesitd
eszk0zok értékpapirositasa soran eladasi oldalon az értékpapirositast kezdeményezo
érdeke a meghatarozo, aki sok esetben azonos az eredeti hitelezdvel. Ezzel szemben az
NPE értékpapirositasnal az értékpapirositast kezdeményezd arra torekszik, hogy
megtisztitsa mérlegét a nemteljesitd eszkozoktdl, amelyekhez a tovabbiakban
semmilyen mdédon nem kivan kapcsolodni. Ezekben az esetekben az eszkozok
hitelkezeléssel kapcsolatos szolgaltatasnyajtoja erdsebben érdekelt az eszkozok
atstrukturalasaban és értékének visszaszerzéseében.

A pénziigylr valsag eldtt egyes értékpapirositasi tevékenységek ugynevezett
,keletkeztetd és szE€tosztd” modellt kovettek. Ebben a modellben gyengébb mindségii
eszkozoket valasztottak ki értékpapirositds céljabol a befektetdk karara, akik
végeredményben esetleg a szdndékaikhoz képest nagyobb kockazatot viseltek. Az a
kovetelmény, hogy az értékpapirositott eszkdzok 1étrehozasakor alkalmazott
hitelnyqjtasi feltételeket ellendrizni kell, az emlitett gyakorlat ismételt megjelenését
hivatott megelézni. Az NPE értékpapirositas esetében azonban az ellenérzés soran
sajatos, tobbek kozott a nemteljesitd eszk6zok megvasarlasaval és az értékpapirositas
tipusaval kapcsolatos koriilményeket kell figyelembe venni. Ezért a hitelnyujtasi
feltételek ellendrzését ugy sziikséges modositani, hogy a befektetd az észszerli és

Az Eur6pai Bankhatésag véleménye az FEurdopai Bizottsagnak a nemteljesité Kkitettségek
értékpapirositasanak szabalyozasi kezelésérél (EBA-OP-2019-13, 2019. oktober 23.).
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)

(10)

(1)

(12)

megalapozott befektetési dontés érdekében eldzetes vizsgalatot végezhessen a
nemteljesitd eszkdzok mindségére és teljesitményére vonatkozoan.

Az eszk6zOk mérlegen tartdsaval jard szintetikus értékpapirositas sordn egy —
jellemzéen nagyvallalati vagy  kkv-hiteleket tartalmazdé —  hitelalloméany
hitelkockazatanak atruhazasara keriil sor hitelkockazati fedezeti megallapodas utjan,
amelynek keretében az értékpapirositast kezdeményezOd kockazatot ad at a
befektetonek. A hitelkockéazati fedezet pénziigyi biztositékok vagy hitelderivativak
utjan  valosul meg, mig az eszkdzok tulajdonjoga az  értékpapirositast
kezdeményezdnél marad, vagyis a hagyomanyos értékpapirositastol eltéréen azt nem
ruhdzzak at kiilonleges céli gazdasagi egységre. A kockazat ataddjaként az
értékpapirositast kezdeményezd kotelezettséget vallal arra, hogy hitelkockazati
fedezeti prémiumot fizet, amelybdl a befektetok hozama szarmazik. A kockazat
atvevijeként pedig a befektetd kotelezettséget vallal arra, hogy adott Osszegii
hitelkockéazati fedezeti kifizetést teljesit egy eldre meghatarozott hitelesemény
bekovetkezésekor.

Biztositani kell az értékpapirositasi struktirdk altalanos Osszetettsége, valamint az
azzal jar6 kockazatok megfeleld mérséklését, tovabba azt, hogy a szabalyozas ne
Osztondzze az értékpapirositdst kezdeményezdket arra, hogy a szintetikus
értékpapirositast részesitsék elonyben a hagyomanyos értékpapirositassal szemben. Az
eszkozok meérlegen tartdsaval jaro, egyszerll, atlathatd és egységesitett (STS)
szintetikus értékpapirositasra vonatkozoé kovetelményeknek tehat nagymértékben
igazodniuk kell a hagyomanyos, valddi atruhdzassal jaré értékpapirositasra vonatkozé
STS kritériumokhoz.

Az STS hagyomanyos értékpapirositdsnak azonban vannak olyan kdvetelményei,
amelyek az STS szintetikus értékpapirositasi tigyleteknél nem alkalmazhatok a kétféle
értékpapirositas eltérd jellegébdl adoddan, kiilondsen pedig amiatt, hogy a szintetikus
értékpapirositdsoknal a kockdzat atruhdzasa hitelkockazati fedezeti megallapodas, és
nem az alapul szolgald eszkodzok értékesitése Utjan torténik. Ezért sziikség szerint az
eltérések figyelembevételével modositani kell az STS kritériumokat. Tovabba uj,
kifejezetten a szintetikus értékpapirositasokra vonatkozd kovetelményeket is be kell
vezetni annak érdekében, hogy az STS keretrendszer csak az eszk6zok mérlegen
tartasaval jaro szintetikus értékpapirositasra iranyuljon, és a hitelkockazati fedezeti
megallapodas strukturdgja megfeleld védelmet nydjtson az értékpapirositast
kezdeményez0 és a befektetd pozicidja szamara egyarant. Az 0j kovetelményeknek az
értékpapirositast kezdeményezd €s a befektetd esetében is a partnerkockazat kezelését
kell szolgélniuk.

A hitelkockazat-atruhazas targyat olyan kitettségnek kell képeznie, amelyet hitelezési
alaptevékenysége részeként egy unids szabalyozott intézmény keletkeztetett vagy
vasarolt €és szerepeltet a lezdrds napjan a mérlegében — csoportos struktura esetén a
konszolidalt mérlegben. Az arra vonatkozo kovetelmény alkalmazéasakor, hogy az
értékpapirositdst kezdeményezd a mérlegében szerepeltesse az értékpapirositott
kitettségeket, az STS megjelolés nem terjedhet ki az arbitrazsjellegi
értékpapirositasokra.

Az értékpapirositdst kezdeményezOnek biztositania kell, hogy wugyanazt a
hitelkockéazatot ne fedezze tobbszorosen azaltal, hogy a szintetikus értékpapirosités
nyUjtotta hitelkockazati fedezetet egyéb hitelkockdzati fedezettel egésziti ki.
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(13)

(14)

(15)

Szilardsaga érdekében a hitelkockéazati fedezeti megéllapodasnak meg kell felelnie
azoknak az 575/2013/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet'® 249. cikkében foglalt
hitelkockazat-mérséklési kovetelményeknek, amelyeket a szintetikus értékpapirositas
utjan jelentds kockazatatruhézasra torekvo intézményeknek teljesiteniiik kell.

Az értékpapirositast kezdeményezd és a befektetd kozotti érdekellentét elkertilése,
valamint az alapul szolgal6 kitettségekre vonatkozoan atadott hitelkockéazat terjedelme
tekintetében a jogbiztonsdg garantdldsa érdekében a hitelkockazati fedezetnek
hivatkoznia kell azoknak az egyértelmiien meghatarozott jogalanyoknak vagy
kotelezetteknek az  egyértelmiien  meghatarozott  referenciakdtelezettségeire,
amelyekbdl az alapul szolgald kitettségek szarmaznak. Ezért naprakészen vezetett
referencia-nyilvantartas Gtjdn mindenkor egyértelmiien meg kell hatarozni azokat a
referenciakotelezettségeket, amelyekre vonatkozoan a kockazat atadasa torténik. E
kovetelménynek kozvetetten szerepelnie kell abban a kritériumban is, amely
meghatarozza az eszk6zok mérlegen tartasaval jard értékpapirositast, és kizarja az
arbitrazsjellegii értékpapirositast az STS keretrendszer hatalya alol.

A hitelkockazati fedezeti megallapodas alapjan esedékes kifizetést kivaltd
hiteleseményeknek magukban kell foglalniuk legalabb az 575/2013/EU rendelet 178.
cikkében emlitett eseményeket. Ezek az események a piac szemszdgébdl jol ismertek
¢s felismerhetdk, figyelembevételiik célja a prudencialis kerettel vald 0Osszhang
biztositdsa. A pénziigyi kotelezettségvallaldsai teljesitésében aktudlisan vagy
varhatéan nehézségekkel szembesiild addsnak nyujtott engedményeket magaban
foglald atstrukturdldsi intézkedés nem =zarhatja ki a hitelesemény bekovetkezését.
Hiteleseményként viszont ki kell zarni az atstrukturdlast a pénziigyi biztositékok
esetében azért, hogy a pénziigyi biztositék a vonatkozd szadmviteli standardoknak
megfelelden ne legyen szarmaztatott pénziigyi eszkdzként kezelheto.

Megfelelden védeni kell az értékpapirositast kezdeményezd mint kockazatot dtado arra
vonatkoz6 jogat, hogy tényleges veszteség esetén idOben teljesitett kifizetésben
részesiiljon. Az tigyleti dokumentacidban ezért megbizhatd és atlathatd elszamoldasi
folyamatot sziikséges rogziteni a referenciaportfolioban keletkezett tényleges
veszteségek megallapitdsa céljabol annak érdekében, hogy az értékpapirositast
kezdeményez6 mindenképpen megkapja a neki jaro kifizetést. Mivel a veszteségek
kiszamitdsa hosszadalmas lehet, tovabba annak érdekében, hogy az értékpapirositast
kezdeményezé idOben hozzajusson a neki jard kifizetésekhez, a hitelesemény
bekovetkezését kovetd hat honapon beliil id6kozi kifizetést kell teljesiteni. Emellett
végso korrekcidos mechanizmusra is sziikség van ahhoz, hogy az 1d6kozi kifizetések
mindenképpen fedezzék a ténylegesen felmeriilt veszteségeket, ugyanakkor a
befektetoknek se szdrmazzon karuk az 1d6kozi veszteségek talfizetésébol. A
veszteségelszamolasi mechanizmusnak emellett egyértelmiien meg kell hataroznia azt
a maximalis id6tartamot, amellyel az érintett kitettségek atstrukturalasi folyamata
meghosszabbithatd. A hosszabbitds iddtartama nem haladhatja meg a két évet. A
veszteségelszdmolasi mechanizmusnak tehat az értékpapirositdst kezdeményezd
szemszOgébdl  biztositania  kell a  hitelkockdzati  fedezeti megallapodas
eredményességét, ugyanakkor a befektetOk szamdéra 1is garantdlnia kell a
jogbiztonsagot fizetési kotelezettségeik lejaratanak idépontjat illetéen, hozzajarulva
ezzel a piac megfeleld mitkodéséhez.

Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 575/2013/EU rendelete (2013. junius 26.) a hitelintézetekre és
befektetési vallalkozasokra vonatkozod prudencialis kovetelményekrél és a 648/2012/EU rendelet
modositasarol (EGT-vonatkozasu széveg) (HL L 176.,2013.6.27., 1. 0.).
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(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

Elterjedt piaci gyakorlat az ellenérzést végzé harmadik fél igénybevétele, amely az
tigyletben részes felek mindegyike szdmadra erdsiti a jogbiztonsagot, ezaltal csokkenti a
veszteségmegosztasi folyamat kapcsan esetlegesen felmeriilé jogvitak valdszinliségét.
Annak érdekében, hogy az iigylet veszteségelszamolasi mechanizmusa megbizhatobb
legyen, ellendrzést végzé harmadik felet kell kijelolni, aki hitelesemény
bekdvetkezésekor meghatarozott szempontok szerint tényszeriien feliilvizsgalja a
hitelkockazati fedezet helytallosagat és pontossagat.

A hitelkockazati fedezeti prémium kizardlag a fedezett iigyletrészsorozat fennalld
Osszegétdl és hitelkockazatatol fliigghet. Az eszk6zok mérlegen tartasaval jard STS
értékpapirositdsok esetében nem megengedhetd a fliggetlen prémium, mivel annak
alkalmazésa veszélyeztethetné a kockdzat eredményes atruhdzasat az értékpapirositast
kezdeményez6tél mint kockdzatot atadotdol a kockézatot atvevokre. Az eszkozok
mérlegen tartdsaval jard6 STS értékpapirositasokkal Osszefiiggésben meg kell tiltani
tovabba az egyéb megallapodasokat, példaul az eldre fizetett prémiumot, a
visszatéritési mechanizmusokat és a tilzottan dsszetett prémiumstruktirakat is.

A hitelkockazati fedezet stabilitdsa és folytonossaga érdekében az értékpapirositast
kezdeményezd szdmara csak pontosan meghatarozott, kivételes koriilmények kozott
engedhetd meg az eszk6zok mérlegen tartasaval jardo STS szintetikus értékpapirositas
lejarat eldtti megsziintetése. Az értékpapirositast kezdeményez0 szamara biztositani
kell a jogosultsdgot a hitelkockazati fedezet korai lezardsira egyes meghatarozott
szabalyozasi események bekovetkezésekor, ugyanakkor ezzel csak olyan, tényleges
jogszabalyi vagy adodzési valtozassal jard esemény kapcsan élhet, amely jelentds
kedvezdtlen hatassal van az értékpapirositast kezdeményez6 tokekovetelményére vagy
az lgylet gazdasdgossagara a felek iigyletkotéskori varakozasaihoz képest, feltéve,
hogy a valtozds akkor észszerlien nem volt elérelathatd. Az eszkozok mérlegen
tartdsaval jar6 STS szintetikus értékpapirositds nem tartalmazhat Osszetett lehivasi
zaradékot az értékpapirositdst kezdeményezd szédmara, ideértve a nagyon kozeli
lejarati idejii lehivast is, amelynek célja a tokehelyzet bemutatasanak eseti €és atmeneti
megvaltoztatasa.

A szintetikus értékpapirositasi felar egyes tigylettipusoknal elterjedt, a befektetdk és az
értékpapirositast kezdeményezOk szdmdra egyarant hasznos mechanizmus, amellyel
csokkenthetik a hitelkockazati fedezet koltségét, illetve a kockazati kitettséget. E
tekintetben a szintetikus értékpapirositasi felar egyes meghatarozott lakossagi
eszkozosztalyok, példaul a kis- és kozépvallalkozasok (kkv-k) hitelei és a fogyasztoi
hitelek esetében lényeges, amelyeknél a hozam ¢€s a hitelezési veszteség egyarant
magasabb mas eszkdzosztdlyokhoz képest, és a veszteségeket az értékpapirositott
kitettségre képzett értékpapirositasi felar fedezi. Ha azonban a befektetdi pozicidhoz
hozzarendelt szintetikus értékpapirositasi felar dsszege tilzottan magas, akkor nem
feltétleniil lesz olyan redlis helyzet, amelyben az értékpapirositdsi pozicid
befektetdjénél veszteség meriil fel, igy tényleges kockéazatatruhdzasra sem kertil sor. A
szabalyozoi aggalyok enyhitése €s e strukturdlis elem tovabbi egységesitése érdekében
az eszk6zok mérlegen tartdsaval jard STS szintetikus értékpapirositasra vonatkozoan
szigor kritériumokat kell megallapitani, ¢€s biztositani kell a szintetikus
értékpapirositasi felarral kapcsolatos teljes kori tajékoztatast.

Az eszkdozok mérlegen tartdsdval jard6 STS szintetikus értékpapirositassal
Osszefliggésben kizarolag j6 mindségl hitelkockazati fedezeti megallapodés fogadhato
el. Elére nem rendelkezésre bocsatott hitelkockazati fedezet esetén ennek érdekében a
fedezetnytjtasra jogosultak korét olyan szervezetekre kell sziikiteni, amelyek az
575/2013/EU rendelet szerint elismert fedezetnyajtok, és az emlitett rendelet harmadik
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21)

(22)
(23)

része II. cimének 2. fejezete alapjan 0 %-os kockézati suly tartozik hozzajuk. Eldre
rendelkezésre  bocsatott hitelkockazati fedezet esetén az értékpapirositast
kezdeményezdnek mint kockazatot atadonak és a befektetoknek mint kockazatot
atvevoknek jo mindségl biztositékkal kell rendelkezniiik, amely csak olyan formaja
biztositék lehet, amelyhez az 575/2013/EU rendelet harmadik része II. cimének 2.
fejezete alapjan 0 %-os kockézati suly rendelhetd, megfeleld letétkezelési
megallapodasok mellett. Ha a biztositékot készpénz formajaban nyujtjak, akkor azt
vagy harmadik f¢él hitelintézetnél kell tartani, vagy a kockazatot atadonal kell letétbe
helyezni, mindkét esetben minimalis hitelmindségi besorolashoz kotdtten.

A tagéllamoknak ki kell jelolnilik azokat az illetékes hatosagokat, amelyek felelosek
azoknak a kovetelményeknek a feliigyeletéért, amelyeket az eszkozok mérlegen
tartasaval jaro szintetikus értékpapirositdsnak teljesitenie kell az STS megjeldlésre
vald alkalmassaghoz. Az illetékes hatosag azonos lehet az annak feliigyeletére kijelolt
hatosaggal, hogy az értékpapirositast kezdeményezok, a szponzorok ¢és a kiilonleges
céli gazdasagi egységek megfelelnek-e azoknak a kdvetelményeknek, amelyek
teljesitése hagyomanyos értékpapirositdsok esetében az STS megjelolés feltétele. A
hagyomanyos értékpapirositashoz hasonloan az illetékes hatosag eltérhet az annak
feligyeletére kijelolt hatosagtol, hogy az értékpapirositast kezdeményezok, az eredeti
hitelez6k, a kiilonleges céli gazdasagi egységek, a szponzorok ¢és a befektetok
teljesitik-e az (EU) 2017/2402 rendelet 5-9. cikke alapjan r4juk vonatkozo
prudencidlis kotelezettségeket, mely rendelkezések prudencialis dimenzidjara
tekintettel a megfelelés feliigyelete kifejezetten az érintett pénziigyi intézmények
prudencidlis feliigyeletét ellato illetékes hatdsagok hataskorébe tartozik.

Az (EU) 2017/2402 rendeletet ezért ennek megfelelden moddositani kell.

Mivel a rendelet céljait, nevezetesen az STS értékpapirositasi keretrendszernek az
eszkdzok meérlegen tartdsaval jarod szintetikus értékpapirositdsra vald kiterjesztését,
valamint a hitelnydjtasi kapacitds tovabbi novelése érdekében a nemteljesitd
kitettségek értékpapirositasaval szembeni szabdlyozasi akadalyoknak a banki
hitelezésre vonatkoz6 prudencialis eldirdsok enyhitése nélkiili megsziintetését a
tagallamok nem tudjak kielégitden megvaldsitani, az Unio szintjén azonban az emlitett
célok a léptekiik és hatasuk miatt jobban megvaldsithatok, az Unio intézkedéseket
hozhat az Eurdpai Uniorodl szolo szerzédés 5. cikkében foglalt szubszidiaritasi elvnek
megfeleléen. Az ugyanezen cikkben foglalt aranyossagi elvnek megfelelden ez a
rendelet nem 1épi tal az e célok eléréséhez sziikséges mértéket,

ELFOGADTA EZT A RENDELETET:

1. cikk

Az (EU) 2017/2402 rendelet mdodositasa

Az (EU) 2017/2402 rendelet a kdvetkezdképpen mddosul:

1.

A 2. cikk az alabbi 24., 25., 26., 27. és 28. ponttal egésziil ki:

,»24. »nemteljesitd kitettség értékpapirositdsa (NPE értékpapirositas)«: olyan
értékpapirositds, amelynél a fedezetet biztositd nemteljesitd kitettségek
halmaza megfelel az 575/2013/EU rendelet 47a. cikkének (3) bekezdésében
foglalt feltételeknek, €s amelynek kihelyezéskori értéke a halmaz értékének
legalabb 90 %-a;
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25. »hitelkockazati fedezeti megéllapodas«: az értékpapirositast kezdeményezo
¢s a befektetd kozott 1étrejott megallapodas, amely alapjan az értékpapirositast
kezdeményezd hitelderivativak vagy pénziigyi biztositékok utjan a befektetore
ruhdzza 4t az értékpapirositott kitettségek hitelkockazatat azzal, hogy az
értékpapirositast kezdeményezd kotelezettséget vallal arra, hogy hitelkockazati
fedezeti prémiumot fizet a befektetonek, a befektetd pedig kotelezettséget
vallal arra, hogy hitelkockazati fedezeti kifizetést teljesit az értékpapirositast
kezdeményezd részére a  szerzddésben  meghatdrozott események
bekovetkezésekor;

26. »hitelkockazati fedezeti prémium«: az az 0sszeg, amelynek a befekteto altal
igért hitelkockazati fedezet fejében a befektetd részére torténd kifizetésére az
értékpapirositdst kezdeményezé a hitelkockazati fedezeti megallapodasban
kotelezettséget vallalt;

27. »hitelkockézati fedezeti kifizetés«: az az 0sszeg, amelynek a hitelkockazati
fedezeti megallapodasban meghatarozott hitelesemény bekdvetkezésekor az
értékpapirositast kezdeményezd részére torténd kifizetésére a befektetdé a
hitelkockazati fedezeti megallapodasban kotelezettséget vallalt;

28. »szintetikus értékpapirositasi felar«: az tligyleti dokumentacidban régzitett,
az értékpapirositast kezdeményezd altal tett kotelezettségvallalas Osszege,
amely a referenciaportfélioban az {igylet ¢lettartama alatt esetlegesen
keletkezett veszteségeket fedezi.”

2. A 6. cikk a kovetkezoképpen mddosul:

a)

b)

az (1) bekezdés a kovetkez6 albekezdéssel egésziil ki:

»NPE értékpapirositas esetén az e bekezdésben eldirt kovetelményt a
hitelkezeléssel kapcsolatos szolgaltatasnyijto is teljesitheti.”

a cikk a kovetkezd (3a) bekezdéssel egésziil ki:

»(32) A (3) bekezdés b)—e) pontjatdl eltéréen NPE értékpapirositaskor az
emlitett pontok alkalmazdsdban megtartott jelentds mértékii nettdé gazdasagi
érdekeltség legalabb azon értékpapirositott kitettségek nettd értékének 5 %-a,
amelyek az 575/2013/EU rendelet 47a. cikkének (3) bekezdése szerinti
nemteljesitd kitettségnek mindsiilnek.

A nemteljesitd kitettség nettd értékének megallapitdsdhoz a kitettség névleges
értekébdl, illetve adott esetben a kihelyezéskor fennallo Gsszegébdl le kell
vonni az ekkor meghatarozott, vissza nem fizetend6 vételarengedményt.”

3. A 9. cikk (1) bekezdése a kovetkezd albekezdéssel egésziil ki:

,»Az e bekezdésben eldirt kovetelmény nem alkalmazandé azokra az alapul
szolgald kitettségekre, amelyek az 575/2013/EU rendelet 47a. cikkének (3)
bekezdése szerinti nemteljesitd kitettségnek mindsiiltek akkor, amikor az
értékpapirositast kezdeményez6 megvasarolta dket az érintett harmadik féltol.”

4. A 18. cikk els6 bekezdésének a) pontja helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

»»a)

az ért€kpapirositds megfelel az e fejezet 1., 2. vagy 2a. szakaszaban
meghatarozott valamennyi kovetelménynek és az ESMA megkapta a 27. cikk
(1) bekezdése szerinti értesitést;”

5. A 19. cikk a kovetkezdképpen mddosul:
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(1)

2)

(D)

2)

€)

a)  acikk cime helyébe a kdvetkezd szoveg 1ép:
»Egyszeru, atlathato és egységesitett hagyomanyos értékpapirositas”

b) az (1) bekezdés helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:
»(1) A 20., 21. és 22. cikkben foglalt kovetelményeknek megfeleld, ABCP-
programnak vagy ABCP-iigyletnek nem mindsiilé értékpapirositdsok és az

eszk6zok mérlegen tartasaval jaro értékpapirositasok STS értékpapirositasnak
tekintenddk.”

A szdveg a kovetkez0 2a. szakasszal egészil ki:

»2A. SZAKASZ AZ ESZKOZOK MERLEGEN TARTASAVAL JARO, EGYSZERU,
ATLATHATO ES EGYSEGESITETT ERTEKPAPIROSITASRA VONATKOZO
KOVETELMENYEK

26a. cikk

Az eszkozok mérlegen tartasaval jard, egyszerii, atlathato és egységesitett
értékpapirositas
Az eszkozok mérlegen tartdsaval jaré STS értékpapirositds olyan szintetikus
értékpapirositas, amely teljesiti a 26b—26e. cikkben eldirt kdvetelményeket.

Az EBH az ESMA-val és az EIOPA-val szorosan egyiittmikddve, az 1093/2010/EU
rendelet 16. cikkével Gsszhangban iranymutatdsokat és ajanldsokat fogadhat el a
26b—26e. cikkben foglalt kovetelmények Osszehangolt értelmezésére és
alkalmazasdra vonatkozoan.

26b. cikk

Az egyszeruségre vonatkozo kovetelmények

Az értékpapirositast kezdeményezd az Unidban felhatalmazassal vagy engedéllyel
rendelkezd szervezet. Az alapul szolgald Kkitettségek vonatkozdsdban jar el
értékpapirositast kezdeményezdkeént.

Az az értékpapirositast kezdeményezd, amely sajat szamlara megvasarolja, majd
értekpapirositja egy harmadik fél kitettségeit, a harmadik féltdl megvasarolt
kitettségekre a hitelnyujtas, beszedés, atstrukturalas és kezelés tekintetében nem
kevésbé szigori szabalyokat alkalmaz azoknal, amelyek az értékpapirositast
kezdeményezd nem vasarolt kitettségeire vonatkoznak.

Az alapul szolgalo kitettségek kihelyezésére az értékpapirositast kezdeményezd
alaptevékenysége keretében keriil sor.

A lezaréas napjan az alapul szolgal6 kitettség az értékpapirositast kezdeményez6 vagy
a vele azonos csoporthoz tartozo szervezet mérlegében szerepel.

E bekezdés alkalmazasaban csoportnak mindsiil:

a) az 575/2013/EU rendelet els6 része II. cimének 2. fejezete szerinti
prudencialis konszolidacié korébe tartozé jogalanyok csoportja;

b) a 2009/138/EK iranyelv 212. cikke (1) bekezdésének c) pontjaban
meghatarozott csoport.
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4

)

(6)

(7

Az értékpapirositast kezdeményezd nem fedezheti kétszeresen az iigylet alapjaul
szolgalo kitettség hitelkockazatat.

A hitelkockazati fedezeti megallapodds megfelel az 575/2013/EU rendelet 249.
cikkében foglalt hitelkockazat-mérséklési szabalyoknak, vagy ha az emlitett cikk
nem alkalmazhatd, az abban foglaltaknal nem kevésbé szigori kovetelményeknek.

Az értékpapirositast kezdeményez6 nyilatkozik arrdl, hogy az alabbi kévetelmények
teljesiilnek:

a) az értékpapirositast kezdeményezd vagy a vele azonos csoporthoz tartozo
szervezet rendelkezik az alapul szolgédld kitettségek korlatozastol mentes és
érvényes tulajdonjogaval és az azokhoz kapcsolddo jarulékos jogokkal;

b) ha az értékpapirositast kezdeményez6 az 575/2013/EU rendelet 4. cikke (1)
bekezdésének 1. pontjdban meghatarozott hitelintézet, vagy a 2009/138/EK
iranyelv 13. cikkének 1. pontjdban meghatarozott biztositd, az értékpapirositast
kezdeményezd vagy a vele azonos konszolidalt feliigyeleti korbe tartozo
szervezet a mérlegében szerepelteti az alapul szolgald kitettségek
hitelkockazatat;

c) az értékpapirositott portfolioba torténd felvételének idOpontjaban az alapul
szolgalo kitettségek mindegyike megfelel az elfogadhatosagi kritériumoknak,
valamint — a 26e. cikkben emlitett hitelesemény bekdvetkezését kivéve — a
hitelkockazati fedezeti kifizetésre vonatkozo egyéb feltételeknek;

d) az értékpapirositast kezdeményezo legjobb tudomasa szerint az alapul szolgald
kitettségek mindegyike jogszerli, érvényes, kotelezd erejlii €s érvényesithetd
kotelezettséget tartalmaz a kotelezett szamdra az adott szerzédésben
meghatarozott 6sszegek megfizetésére vonatkozdan;

e) az alapul szolgdlo kitettségek olyan hitelezési feltételeknek felelnek meg,
amelyek nem kevésbé szigortiak az értékpapirositast kezdeményezd altal a
hasonl6, de nem értékpapirositott kitettségek esetében alkalmazottaknal;

f)  az értékpapirositast kezdeményezd legjobb tudomasa szerint a kotelezettek
egylke sem ¢érintett valamely alapul szolgald kitettséghez kapcsolddo
kotelezettségei sulyos megsértésében vagy mulasztasaban azon a napon,
amelyen az adott alapul szolgald Kkitettség bekeriil az értékpapirositott
portfolidba;

g) az ¢értékpapirositast kezdeményezd legjobb tudomasa szerint az tigyleti

dokumentaci6 nem tartalmaz valdtlan informaciot az alapul szolgélo
kitettségek részleteirdl;

h) az lgylet lezardsanak vagy az alapul szolgalod Kkitettség értékpapirositott
portfolioba valo felvételének napjaig nem kertilt sor az alapul szolgalo kitettség
végrehajthatosagat vagy behajthatosagat érintd modositasra a kotelezett és az
eredeti hitelezd kozott az alapul szolgdlo kitettségre vonatkozoan 1étrejott
szerzOdésben.

Az alapul szolgalo kitettségeknek olyan elére meghatarozott, egyértelmii és
dokumentalt értékpapirositasi feltételeket kell teljesiteniiik, amelyek nem teszik
lehetdvé e kitettségallomany diszkreciondlis alapon torténd aktiv kezelését.

E bekezdés alkalmazasaban a nyilatkozatokat és szavatossadgvallalasokat sért alapul
szolgald kitettségek helyettesitése, illetve feltoltési idOszakot tartalmazo
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értékpapirositas esetén a meghatarozott feltdltési feltételeket teljesitd kitettségek
felvétele nem tekintendd aktiv portfoliokezelésnek.

Az lgylet lezarasanak napjat kovetden felvett kitettségnek olyan elfogadhatdsagi
kritériumokat kell teljesitenie, amelyek nem kevésbé szigortiak az alapul szolgélo
kitettségek eredeti kivalasztasa soran alkalmazottaknal.

Az ligyletbdl olyan alapul szolgalo kitettség tavolithato el:
a)  amelyet visszafizettek vagy amely egyébként lejart;

b) amelyet az értékpapirositast kezdeményez0 szokasos iizletmenete keretében
elidegenitettek, feltéve, hogy az elidegenités nem mindsiil az 575/2013/EU
rendelet 250. cikke szerinti burkolt tdimogatasnak;

c) amelyet az alapul szolgalo kitettség szokasos kezelése soran végrehajtott, nem
hitelezésbdl addédd modositds (példaul az adossag refinanszirozdsa vagy
atstrukturalasa) érint;

d) amely az ligyletbe torténd felvételekor nem felelt meg az elfogadhatdsagi
kritériumoknak.

Az értékpapirositast olyan alapul szolgald kitettségek halmazara kell épiteni,
amelyek az egyes eszkdztipusok tekintetében homogének, figyelembe véve az adott
eszkoztipus pénzaramlassal kapcsolatos egyedi jellemzdit, ideértve a szerzddéses, a
hitelkockazati és az elotorlesztési jellemzoket is. Az eszkdzok egy-egy halmazaba
csak egyféle eszkoztipus tartozhat.

Az alapul szolgald Kkitettségeknek szerzodés alapjan kotelezd és végrehajthato
kotelezettségeket kell tartalmazniuk, amelyekért az addsok és adott esetben a
garanciavallalok korlatlan feleldsséggel tartoznak.

Az alapul szolgalo kitettségeknek olyan meghatarozott rendszeres kifizetésekkel kell
jarniuk, amelyeknek fizetési részleter kiilonboz6 Osszegliek is lehetnek, €s amelyek
bérletidij-fizetéshez, toketorlesztéshez vagy kamatfizetéshez vagy az emlitett
kifizetések garancidjaként nyujtott eszkozokbdl szarmazd jovedelemhez fiiz6do
joghoz kapcsolodnak. Az alapul szolgald kitettségek finanszirozott vagy lizingelt
eszk6zok eladasabol szarmazd bevételt is generalhatnak.

Az alapul szolgalo kitettségek kozott nem lehetnek a 2014/65/EU iranyelv 4. cikke
(1) bekezdésének 44. pontjdban meghatarozott atruhazhatd értékpapirok, kivéve a
kereskedési helyszinen nem jegyzett vallalati kotvényeket.

Az alapul szolgalo kitettségek nem tartalmazhatnak értékpapirositasi poziciokat.

A potencidlis befektetoket indokolatlan késedelem nélkiil, teljeskortien tajékoztatni
kell az alapul szolgalo kitettségek kihelyezésére vonatkozo hitelezési feltételekrdl és
a korabbi hitelezési feltételekhez képest tortént 1ényeges valtozasokrol. Az alapul
szolgald kitettségek keletkeztetése a kiilonleges célu gazdasagi egységnek nem
mindsiilld kotelezett korlatlan feleldsségvallalasaval torténik. Az alapul szolgalod
kitettséget érintd hitelnyujtasi vagy kihelyezési dontésben harmadik fél nem vehet
részt.

Azon értékpapirositasok esetében, amelyeknél az alapul szolgald kitettségek
lakashitelek, a hitelek halmaza nem tartalmazhat olyan hitelt, amelyet azzal hirdettek
¢€s nyujtottak, hogy a hitelkérelmez6 vagy — adott esetben — a kozvetitd tajékoztatast
kapott arr6l, hogy a kdzolt informacidkat a hitelez6 nem feltétlentil ellendrzi.
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A hitelfelvevd hitelképességének vizsgalata soran be kell tartani a 2008/48/EK
iranyelv 8. cikkében, valamint a 2014/17/EU iranyelv 18. cikkének (1)—(4)
bekezdésében, (5) bekezdésének a) pontjdban és (6) bekezdésében megallapitott
kovetelményeket, vagy adott esetben harmadik orszagok egyenértékii
kovetelményeit.

Az értékpapirositast kezdeményezonek vagy eredeti hitelezOnek szakértelemmel kell
rendelkeznie az értékpapirositott kitettségekhez hasonlod jellegli kitettségek
kihelyezése terén.

Az alapul szolgdlo kitettségek a kivalasztasuk idopontjdban pedig nem
tartalmazhatnak az 575/2013/EU rendelet 178. cikkének (1) bekezdése értelmében
vett nemteljesitd kitettségeket vagy olyan, kedvezdtlen hiteltdrténetti adossal vagy
garanciavallaloval szembeni Kkitettségeket, aki/amely az értékpapirositast
kezdeményezd vagy az eredeti hitelezd legjobb tudomasa szerint:

a)  a kihelyezést megel6z6 harom éven beliil fizetésképtelenséget jelentett vagy
akinek/amelynek a hitelez6i szamara valamely birdsag fizetés elmulasztisa
miatt jogerdsen, jogorvoslati eljarasban nem tdamadhaté modon végrehajtési
jogot keletkeztetett vagy anyagi kartéritést itélt meg, vagy akinek/amelynek az
esetében az alapul szolgald kitettségek kivalasztasanak iddpontjat megel6z6
harom ¢évben a nemteljesitd kitettségek tekintetében addssagatiitemezésre
keriilt sor, kivéve, ha:

1. az atiitemezett alapul szolgald kitettség tekintetében az
atiitemezés 1d6pontjatol kezdve nem mertilt fel Oj hatralék, és az
atiitemezésre legalabb egy évvel az alapul szolgald kitettségek
kivalasztasat megeldzden keriilt sor; és

ii.  az értékpapirositds kezdeményezdje a 7. cikk (1) bekezdése elsd
albekezdése a) pontjaval ¢és e) pontjanak 1. alpontjaval
O0sszhangban nyujtott tdjékoztatasban kifejezetten megjeloli az
atlitemezett alapul szolgald kitettségek aranyat, az atilitemezés
1dejét €s részleteit, tovabba azt, hogy e kitettségek az atiitemezes
ota hogyan teljesitenek;

b) az alapul szolgald kitettség kihelyezésének idOpontjadban adott esetben
szerepelt a kedvezdtlen hiteltdrténetli személyek nyilvanosan hozzaférhetd
jegyzékében vagy, amennyiben ilyen nyilvanosan hozzaférhetd jegyzék nem
létezik, az értékpapirositast kezdeményezé vagy az eredeti hitelezd
rendelkezésére allo egyéb hasonlod jegyzékben;

c) olyan hitelmindsitéssel vagy hitelbiralati pontszammal rendelkezik, amely azt
jelzi, hogy jelentdsen nagyobb a kockazata a szerzddésben vallalt fizetési
kotelezettségek  teljesitése  elmaradasanak, mint az értékpapirositas
kezdeményezdjének tulajdonaban 4all6 hasonld, nem értékpapirositott
kitettségek esetében.

Az adosoknak a kitettségek tigyletbe torténd felvételének idépontjaig mar legalabb
egy alkalommal torleszteniiik kell, kivéve, ha:

a) az értékpapirositds egy Osszegben torlesztendd kitettségekbdl vagy az egy
évnél rovidebb futamidejii kitettségekbdl, tobbek kozott — de nem kizardlagos
jelleggel — a rulirozd hitelek havi részletfizetésébdl képzett rulirozéd
értékpapirositas;

19

HU



HU

(13)

(1)

)

€)

b) avalamely kitettséget refinanszirozo kitettség mar szerepel az ligyletben.

Az EBH - az ESMA-val ¢és az EIOPA-val szorosan egyiittmikodve —
szabalyozastechnikai  standardtervezeteket dolgoz ki, amelyek részletesen
meghatarozzak, hogy a (8) bekezdésben emlitett alapul szolgdlo kitettségek koziil
melyek mindsiilnek homogénnek.

Az EBH az emlitett szabalyozastechnikai standardtervezeteket [e modosité rendelet
hatalybalépésének napjatdl szamitott 6 honapon beliil] benyujtja a Bizottsagnak.

A Bizottsag felhatalmazast kap arra, hogy az e bekezdésben emlitett
szabalyozastechnikai standardoknak az 1093/2010/EU rendelet 10-14. cikkével
Osszhangban torténd elfogadasaval kiegészitse ezt a rendeletet.

26c¢. cikk

Az egységesitésre vonatkozoé kovetelmények

Az értékpapirositast kezdeményezd vagy az eredeti hitelezd a 6. cikkel dsszhangban
teljesiti a kockazatmegtartasi kovetelményeket.

Az értékpapirositasbol eredé kamatlab- ¢és devizakockazatot, valamint e
kockazatoknak az értékpapirositast kezdeményezd és a befektetd kifizetéseire
gyakorolt lehetséges hatasat ismertetni kell az iigyleti dokumenticidoban. E
kockédzatokat megfeleléen mérsékelni kell, és az ennek érdekében hozott
intézkedésekrdl t4jékoztatast kell adni. A befektetdt a hitelkockazati fedezeti
megallapodas alapjan terhel kotelezettségekre fedezetet nyujtod biztositék pénzneme
megegyezik a hitelkockazati fedezeti kifizetések pénznemével.

Kiilonleges céli gazdasagi egység bevondsaval végzett értékpapirositds esetén a
kiilonleges céli gazdasagi egység befektetok részére teljesitendé kamatkifizetésekbdl
eredd kotelezettségeinek 0sszege semmikor nem haladhatja meg azt a bevételt, amely
a kiilonleges céli gazdasagi egységnél az értékpapirositast kezdeményez6tdl és
egy¢eb biztositéki megallapodasokbol szarmazik.

A kamatlab- és devizakockazatok fedezése céljabol kotott tigyletek kivételével az
alapul szolgalo kitettségek portfolidja nem tartalmazhat szarmaztatott termékeket. Az
emlitett szarmaztatott ligyleteket a szokasos nemzetkdzi pénziigyi standardok szerint
kell megkotni és dokumentalni.

Az lgylethez kapcsolodod, referenciarata alapjan  torténd  kamatfizetés
meghatarozhato:

a)  altalanosan hasznélt piaci kamatlabak alapjan vagy a forraskoltséget tiikr6zo,
altalanosan hasznalt agazati kamatlabak alapjan, amelyek nem alapulhatnak
bonyolult képleteken vagy szarmaztatott ligyleteken;

b) a befektetét a hitelkockazati fedezeti megallapodds alapjan terheld
kotelezettségekre fedezetet nytjtéd biztositékbol szarmazd bevétel alapjan.

Az alapul szolgalo kitettséghez kapcsoldodd, referenciarata alapjan torténd
kamatfizetéseket altalanosan hasznalt piaci kamatlabak alapjan vagy a forraskoltséget
tiikr6zo, altalanosan hasznalt 4gazati kamatlabak alapjan kell meghatarozni, amelyek
nem alapulhatnak bonyolult képleteken vagy szarmaztatott tigyleteken.
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Az értékpapirositast kezdeményezOt érintd jogérvényesitési eljarast kovetden a
befektetd jogérvényesitési intézkedést hozhat, megsziintetheti a hitelkockazati
fedezeti megallapodast, vagy e két lehetdséggel egyidejiileg is élhet.

Kiilonleges céli gazdasagi egység bevonasaval végzett értékpapirositasnal a
hitelkockazati fedezeti megallapodas érvényesitésérél vagy megsziintetésérdl szolo
értesités esetén a kiilonleges célu gazdasagi egységnél nem ragadhat benn
pénzeszkéz azon felil, ami a kiilonleges célu gazdasagi egység operativ
mukodésének biztositdsahoz, a nemteljesitd, még atstrukturalds alatt allo alapul
szolgald kitettségekhez kapcsolddd fedezeti kifizetések teljesitéséhez, vagy ahhoz
sziikséges, hogy a befektetOk részére az értékpapirositds szerzodéses feltételeinek
megfeleld sorrendben teljesitsék a kifizetéseket.

A veszteségek megosztasa az értékpapirositasi pozicid tulajdonosai kozott az
igyletrészsorozatok veszteségviselési rangsora szerint, a leginkdbb aldrendelt
igyletrészsorozattal kezdédden torténik.

Az ligyletrészsorozatok egyes kifizetési napokon fennallo dsszegének megallapitasa
az tugyletrészsorozatok rangsor szerinti torlesztésével, a leginkdbb alarendelt
iigyletrészsorozattal kezdédden torténik.

A nem rangsor szerinti tOrlesztést tartalmazo iligyleteknél az alapul szolgdlod
kitettségek meghatarozott teljesitménye esetén a torlesztés az ligyletrészsorozatok
veszteségviselési rangsora szerint moddosul. Az ilyen teljesitménytdl fiiggd, a
kifizetési sorrend visszaallasat kivaltdo események kozé kell tartoznia annak, ha az
alapul szolgald kitettségek hitelmindsége egy elére meghatarozott kiiszobértéket
meghaladoan romlik.

A fedezeti biztositékkal ellatott tligyletrészsorozatok torlesztésekor a befektetd
visszakapja az iigyletrészsorozat torlesztésének megfeleld biztositéki dsszeget.

Ha az alapul szolgalo kitettséghez kapcsoldddan a 26e. cikkben emlitett hitelesemény
kovetkezik be €s az adott kitettség atstrukturalasi folyamata még nem zarult le, a
hitelkockézati fedezet adott kifizetési napon fennmaradd 6sszege legalabb az alapul
szolgald kitettség fennallo névleges 0Osszege, az alapul szolgdld kitettséghez
kapcsolodoan teljesitett id6kozi kifizetések osszegével csokkentve.

Rulirozo értékpapirositas esetén az iigyleti dokumentacido meghatdrozza a gyorsitott
visszafizetéssel a rulirozasi idészak megsziintetését kivaltdo eseményeket legalabb az
alabbiakra kiterjedden:

a) az alapul szolgild kitettségek hitelmindsége elér egy eldre
meghatarozott kiiszobértéket vagy anndl nagyobb mértékben
romlik;

b) a veszteségek mértéke meghaladja az el6zetesen meghatarozott
kiiszobértéket;

¢) nem sikeriil elegendd 1j, az elére meghatarozott elfogadhatosagi
kritériumokat teljesitd alapul szolgald kitettséget 1étrehozni.

Az tligyleti dokumentacidoban egyértelmiien meg kell hatdrozni az aldbbiakat:

a)  a hitelkezeléssel kapcsolatos szolgaltatasnyujto, a vagyonkezeld, az
egyéb kiegészitd szolgaltatasokat nytjtod vallalkozasok, vagy adott
esetben a 26e. cikk (4) bekezdésében emlitett, ellendrzést végzo
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harmadik fél szerzddéses kotelezettségei, feladatai és feleldsségi
kore;

b) azok a rendelkezések, amelyek biztositjdk a hitelkezeléssel
kapcsolatos  szolgéltatasnyajté, a vagyonkezeld, az egyéb
kiegészité szolgaltatasokat nyujtd6 vallalkozdsok, vagy adott
esetben a 26e. cikk (4) bekezdésében emlitett, ellendrzést végzo
harmadik fél helyettesitését a felsorolt szolgaltatok barmelyikének
nemteljesitése vagy fizetésképtelensége esetén ugy, hogy az ne
eredményezze az érintett szolgaltatdsok megsziinését;

c) az alapul szolgalo kitettségekre a lezaras napjan ¢€s azt kdvetden
vonatkozo kezelési eljarasok, valamint az eljarasok modositasanak
koriilményei;

d) azok a kezelési szabalyok, amelyeket a hitelkezeléssel kapcsolatos

szolgaltatasnytjtoé az alapul szolgéld kitettségek kezelése soran az
értékpapirositas teljes futamideje alatt kteles betartani.

A hitelkezeléssel kapcsolatos — szolgaltatdsnyujtonak — szakértelemmel  kell
rendelkeznie az értékpapirositott kitettségekhez hasonlo kitettségek kezelése terén, és
megfeleléen dokumentalt szabalyzatokkal, eljarasokkal ¢és kockazatkezelési
kontrollintézkedésekkel kell rendelkeznie a kitettségek kezelésére vonatkozoan.

A hitelkezeléssel kapcsolatos szolgéltatasnyajté az alapul szolgdld kitettségekre
vonatkozoan olyan kezelési eljarasokat alkalmaz, amelyek legalabb olyan szigoruak,
mint azok, amelyeket az értékpapirositast kezdeményez6 alkalmaz a hasonld, nem
értékpapirositott kitettségeknél.

Az értékpapirositast kezdeményezd naprakész referencia-nyilvantartast vezet,
amelyben mindenkor azonosithatok az alapul szolgald kitettségek. A nyilvantartas
megjeloli a referenciakdtelezetteket, azokat a referenciakotelezettségeket,
amelyekbdl az alapul szolgéld kitettségek szarmaznak, valamint az egyes alapul
szolgalo kitettségekre vonatkozoan a fedezett és a fennallo névleges Osszeget.

Az tgyleti dokumentacidé a befektetdk kiilonbozd osztalyai kozotti konfliktusok
megfeleld idOben torténd kezelését eldsegitd egyértelmil rendelkezéseket tartalmaz.
Kiilonleges céli gazdasagi egység bevondsaval végzett értékpapirositasnal
egyértelmilen meghatarozza és elosztja az értékpapir-tulajdonosok kozott a szavazati
jogokat, és egyértelmiien azonositja a befektetok felé fiducidris kotelezettségeket
teljesitd vagyonkezeldi és mas szervezetek feleldsségi korét.

26d. cikk

Az atlathatosagra vonatkozo kovetelmények

Az értékpapirositast kezdeményezOnek az d4razast megel6zOen a potencidlis
befektetdk rendelkezésére kell bocsatania az értékpapirositds korébe bevont
kitettségekhez alapvetden hasonld kitettségek statikus €s dinamikus multbeli
nemteljesitési és veszteségadatait, példaul a késedelmes teljesitésekre ¢és a
nemteljesitésekre vonatkoz6 adatokat, valamint az adatok forrdsara és a hasonlosag
feltételezésének indokaira vonatkozé informaciokat. Ezeknek az adatoknak legalabb
otéves iddszakra kell vonatkozniuk.
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Az ligylet lezarasat megel6z6en megfeleld és fiiggetlen fél kiilsd ellendrzést végez az
alapul szolgalo kitettségekbdl vett mintan, amelynek soran egyebek mellett igazolja,
hogy az alapul szolgdlo kitettségek elfogadhatok a hitelkockdzati fedezeti
megallapodas szerinti hitelkockazati fedezetként.

Az értékpapirositast kezdeményezdnek az értékpapirositds arazasat megelézden a
potencialis befektetOk rendelkezésére kell bocsatania egy forrasoldali pénzaramlasi
modellt, amely pontosan bemutatja az alapul szolgald Kkitettségek ¢és az
értékpapirositast kezdeményezd, a befektetok, az egyéb harmadik felek és adott
esetben a kiilonleges célu gazdasagi egység kozotti pénzmozgasok kozott fennalld
szerzOdéses kapcsolatot; az arazas utan pedig a befektetok részére folyamatosan, a
potencialis befektetok részére pedig kérelem esetén kell ilyen modellt rendelkezésre
bocsatania.

Azon értékpapirositasok esetében, amelyeknél az alapul szolgald kitettség lakashitel,
gépjarmuhitel vagy gépjarmiilizing, az értékpapirositast kezdeményezdének a 7. cikk
(1) bekezdése elsd albekezdésének a) pontja értelmében kozzétett informaciok
részeként kozz¢ kell tennie az emlitett lakéshitelekkel, gépjarmiihitelekkel vagy
gépjarmiilizing-ligyletekkel finanszirozott eszk6zok kornyezeti teljesitményével
kapcsolatos, rendelkezésre allo informaciokat.

A 7. cikknek vald6 megfelelésért az értékpapirositast kezdeményezd viseli a
felelosséget. A 7. cikk (1) bekezdése elsé albekezdésének a) pontjdban eldirt
informaciokat a potencialis befektetok kérelmére az drazas elétt a rendelkezésiikre
kell bocsatani. A 7. cikk (1) bekezdése els6 albekezdésének b) és d) pontjaban eldirt
informaciokat arazas el6tt legalabb tervezet vagy kezdeti valtozat forméjaban
rendelkezésre kell bocsatani. A végleges ligyleti dokumentaciot legkésobb az iigylet
lezarasa utan 15 nappal a befektetok rendelkezésére kell bocsatani.

26e. cikk

A hitelkockazati fedezeti megallapodasra, az ellendrzést végzo harmadik félre,
valamint a szintetikus értékpapirositasi felarra vonatkozo kovetelmények

A hitelkockézati fedezeti megallapodas kiterjed az alabbi hiteleseményekre:

a) az alapul szolgalo Kkitettség kotelezettje nem teljesiti fizetési
kotelezettségét, ideértve az 575/2013/EU rendelet 178. cikke (1)
bekezdésének b) pontjaban emlitett nemteljesitést is;

b) az alapul szolgalo kitettség kotelezettje ellen csddeljaras indul,
ideértve az 575/2013/EU rendelet 178. cikke (3) bekezdésének e)
¢s ) pontjaban emlitett elemeket is;

c) apénziigyi biztositéktol eltérd hitelkockazati fedezeti megallapodas
esetében az alapul szolgdlo kitettséget atstrukturaljak, ideértve az
575/2013/EU rendelet 178. cikke (3) bekezdésének d) pontjaban
emlitett elemeket is.

Minden hiteleseményt dokumentalni kell.

Az (EU) 2015/227 bizottsagi végrehajtasi rendelet* V. melléklete 30. szakaszanak
163—-183. pontjadban emlitett atstrukturaldsi intézkedéseknek az alapul szolgélod
kitettségekre torténd alkalmazasa nem zéarja ki az elfogadhatd hitelesemények
bekovetkezését.
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A hiteleseményt kovetd hitelkockazati fedezeti kifizetés szamitdsa az
értékpapirositast kezdeményezonél vagy a hitelezénél ténylegesen felmerilt, az
érintett félnél az adott Kkitettségtipusokra alkalmazott altalanos atstrukturalési
szabalyokkal 6sszhangban megallapitott, és a kifizetés teljesitésének idépontjaban az
érintett fél pénziigyi kimutatdsaiban megjelenitett veszteség alapjan torténik. A végso
hitelkockéazati fedezeti kifizetés az érintett alapul szolgald kitettségre vonatkozo
adossagatstrukturalasi folyamat végét kdvetd meghatarozott idén beliil teljesitendd
akkor, ha az adossagatstrukturalasi folyamat a hitelkockazati fedezeti megallapodas
lejarati idopontja vagy lejarat eldtti megsziintetése elott lezarul.

Idokozi hitelkockazati fedezeti kifizetést kell teljesiteni az (1) bekezdésben emlitett
hiteleseményt koveté hat honapon beliil akkor, ha az érintett alapul szolgald
kitettségen keletkezett veszteség atstrukturalasi folyamata az emlitett hat hénapos
iddszak végéig nem zdrul le. Az id6kozi hitelkockazati fedezeti kifizetés Osszege
legalabb a kovetkezok koziil a magasabb Osszeg:

a) az értékpapirositdst kezdeményezd pénziigyi kimutatdsaiban az
1dokozi  kifizetés idOpontjdban az alkalmazandd szamviteli
szabalyozassal 6sszhangban megjelenitett érté¢kvesztés;

b) adott esetben az 575/2013/EU rendelet harmadik része II. cimének
3. fejezetével Osszhangban meghatarozott nemteljesitéskori
veszteségrata.

Idokozi hitelkockazati fedezeti kifizetés esetén az elsé albekezdésben emlitett végso
hitelkockéazati fedezeti kifizetés célja, hogy az 1dokdzi veszteségelszamoldst a
ténylegesen felmertilt veszteségnek megfelelden kiigazitsa.

Az 1dokozi és a végsd hitelkockazati fedezeti kifizetés szamitdsi modszerét a
hitelkockazati fedezeti megallapodas rogziti.

A hitelkockazati fedezeti kifizetés ardnyos a vonatkozd alapul szolgald kitettség
fennalld névleges Osszegének a hitelkockazati fedezeti megallapodassal biztositott
részével.

Az értékpapirositast kezdeményezd hitelkockazati fedezeti kifizetésre valo
jogosultsaga érvényesithetd. A befektetdk altal az értékpapirositas kapcsan fizetendd
Osszegeket azok értékhataraival egyiitt a hitelkockazati fedezeti megallapodas rogziti.
Az 0Osszegeknek a koriilményektdl fiiggetleniil kiszamithatoknak kell lenniiik. A
hitelkockézati fedezeti megallapodas egyértelmiien meghatdrozza azokat a
koriilményeket, amelyek esetén a befektetok kotelesek kifizetést teljesiteni. A (4)
bekezdésben emlitett, ellendrzést végzé harmadik fél értékeli, hogy felmertilt-e ilyen
koriilmény.

A hitelkockazati fedezeti kifizetés 0Osszegének kiszamitasa a bekdvetkezett
hiteleseménnyel érintett egyedi alapul szolgalo kitettség szintjén torténik.

A hitelkockazati fedezeti megallapodds meghatirozza azt a maximalis idStartamot,
amellyel az (1) bekezdésben emlitett hitelesemény bekdvetkezésével érintett alapul
szolgadlo kitettségre vonatkoz6 atstrukturdldsi folyamat meghosszabbithato,
amennyiben az atstrukturalasi folyamat a hitelkockézati fedezeti megéllapodas
lejarati id6pontjaig vagy lejarat eldtti megsziintetéséig nem zarult le. A hosszabbitas
iddtartama nem haladhatja meg a két évet. A hitelkockdzati fedezeti megallapodas
rendelkezik arrdl, hogy a hosszabbitasi idotartam lejaratanak napjaig végso
hitelkockazati fedezeti kifizetést kell teljesiteni azon végleges veszteségbecslés
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alapjan, amelyet az értékpapirositast kezdeményez6 a kifizetés idépontjaban jelenit
meg a pénziigyi kimutatasaiban.

A hitelkockézati  fedezeti  megallapodds  megsziintetése  esetén  az
addssagatstrukturalasi folyamat az els6 albekezdésben leirtak szerint zajlik tovabb a
megallapodds megsziintetése eldtt bekovetkezett és még lezaratlan hitelesemények
tekintetében.

A hitelkockazati fedezeti megallapodas alapjan fizetendd hitelkockazati fedezeti
prémium szerkezetének kialakitasa az alapul szolgalod kitettség teljesitményétdl fligg,
¢s a fedezett tligyletrészsorozat kockazatat tiikrozi. Ennek alkalmazasdban a
hitelkockézati fedezeti megallapodas nem rendelkezhet garantalt prémiumrol, eldre
fizetett prémiumrol, visszatéritési mechanizmusrol, vagy olyan egyéb
mechanizmusrol, amely révén elkeriilheté vagy mérsékelhetd a befektetd
veszteségviselése, vagy az {ligylet lejaratat kovetden a kifizetett prémiumok
részlegesen visszatérithetok az értékpapirositast kezdeményezonek.

Az tgyleti dokumentacié az értékpapirositas futamideje alatti egyes kifizetési
napokra vonatkozoan rogziti a hitelkockézati fedezeti prémium ¢és az esetleges
kamatszelvények értékének szamitasi modjat.

A befektetd hitelkockézati fedezeti prémiumra valo joga érvényesitheto.

Az értékpapirositast kezdeményezd az iigylet lezardsanak napjat megel6zden
ellendrzést végzd harmadik felet jelol ki. Az ellendrzést végzd harmadik fél a
hiteleseményre vonatkoz6 értesitéssel érintett valamennyi alapul szolgald kitettség
tekintetében ellendrzi a kovetkezdket:

a)  a hiteleseményre vonatkozé értesitésben megjelolt hitelesemény a
hitelkockazati fedezeti megéllapodas feltételeiben meghatarozott
hitelesemény;

b) az alapul szolgalé Kkitettség az érintett hitelesemény
bekovetkezésekor szerepelt a referenciaportfolioban;

c) az alapul szolgalé Kkitettség a referenciaportfolioba vald
felvételének  idOpontjdban  teljesitette az  elfogadhatdsagi
kritériumokat;

d) az értekpapirositasi ligyletbe feltdltés eredményeként felvett alapul
szolgdlo kitettség esetén a feltoltés megfelelt a vonatkozo
feltételeknek;

e) a veszteség végleges 0sszege Osszhangban all az értékpapirositast
kezdeményez6 eredménykimutatasdban megjelenitett veszteséggel;

f) a végsd hitelkockazati fedezeti kifizetés teljesitésekor az alapul
szolgald kitettségekhez kapcsolddd  veszteségeket helyesen
osztottdk meg a befektetdk kozott.

Az ellendrzést végzd harmadik fél fliggetlen az értékpapirositast kezdeményez6tol és
a befektetoktdl, valamint adott esetben a kiilonleges célu gazdasagi egységtdl is, és
ellendrzést végzo harmadik félként valo kijelolését a lezaras napjaig elfogad;ja.

Az ellendrzést végzd harmadik fél a hitelkockédzati fedezeti kifizetésre vonatkozo
igénnyel érintett 6sszes alapul szolgald kitettség tételes ellendrzése helyett mintavétel
alapjan is elvégezheti az ellendrzést. A befektetOk azonban kérhetik barmely alapul
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szolgald Kkitettség elfogadhatosaganak egyedi ellendrzését akkor, ha a mintavétel
alapjan végzett ellenérzést nem tartjak megfelelonek.

Az értékpapirositast kezdeményezd az ligyleti dokumentacidoban feltiinteti az arra
vonatkozd kotelezettségvallalasat, hogy az ellenOrzést végzé harmadik fél
rendelkezésére bocsat minden olyan informaciot, amely az elsé albekezdésben eldirt
kovetelmények teljesitéséhez sziikséges.

Az értékpapirositast kezdeményez0 kizarolag akkor zarhatja le az ligyletet a tervezett
lejarati idopont el6tt, ha az alabbi események barmelyike bekovetkezik:

a)  abefektetd fizetésképtelenné valik;

b) a befektetd a hitelkockéazati fedezeti megallapodas alapjan esedékes
Osszegek barmelyikét nem fizeti meg, vagy az Tlgyleti
dokumentécidoban rogzitett 1ényeges kotelezettségének nem tesz

eleget;

c) lényeges szabdlyozdsi esemény kovetkezik be, beleértve az
alabbiakat:
1. az unids vagy nemzeti jogszabalyok lényeges valtozasa, az e

jogszabalyok hivatalosan kozzétett értelmezésének az
illetékes hatosagok altali 1ényeges megvaltoztatisa, vagy az
ligylet adoézasdnak vagy elszdmolasi moddjanak Iényeges
megvaltozasa, amely jelentds kedvezdtlen hatdssal van az
értékpapirositas vagy az alapjaul szolgalo kitettségek kapcsan
az  értékpapirositast  kezdeményezd  szdmara  eldirt
tokekovetelményre, valamennyi esetben az tigyletkotés
id6pontjdban vart és észszerlien nem varhato valtozdsok
figyelembevételével;

ii.  valamely illetékes hatosdg ugy hatdroz, hogy az
értékpapirositast kezdeményezd vagy az ért€kpapirositast
kezdeményezdvel kapcsolatban 4ll6 szervezet nem vagy mar
nem jogosult arra, hogy az értékpapirositashoz kapcsoloddan
jelentds kockézat atruhazésat jelenitse meg az 575/2013/EU
rendelet 245. cikkének (3) bekezdésével kapcsolatban;

d) a jogosult gyakorolja az iigylet meghatarozott iddpontban torténd
lehivasara vonatkozd jogat, és a lezaras napjatdl szamitott
id6tartam megegyezik az eredeti referenciaportfolié lezaraskor
szamitott sulyozott atlagos élettartamaval, vagy annal hosszabb;

e) a jogosult gyakorolja az 575/2013/EU rendelet 242. cikkének 1.
pontjaban meghatarozott, maradék pozicidkra szolo visszavasarlasi
jogat.

Az tgyleti dokumentacié meghatdrozza, hogy a d) és e) pontban emlitett lehivasi
jogok barmelyike szerepel-e az érintett ligyletben.

A d) pont alkalmazisaban a meghatdrozott idOpontban torténd lehivas nem
strukturadlhatd a befektetok altal tartott hitelmindség-javitasi vagy egyéb pozicidk
veszteségviselését elkeriild6 modon, tovabba nem strukturdlhaté a hitelmindség-
javitast egyébként eldsegité modon sem.
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(6) Az  értékpapirositdst kezdeményezd  kotelezettséget  vallalhat  szintetikus
értékpapirositasi felar fizetésére, amelyet a befektetok hitelmindség-javitasként
vehetnek igénybe, amennyiben az alabbi feltételek mindegyike teljesiil:

a)

b)

d)

e)

az értékpapirositast kezdeményezd altal az egyes kifizetési
iddszakokra vonatkozoan hitelmindség-javitasi célbol vallalt
szintetikus értékpapirositasi felar 6sszegét az iigyleti dokumentaciéd
tartalmazza a portf6lié adott kifizetési idészak elején fennallo teljes
egyenlegének meghatarozott széazalékdban kifejezve (rogzitett
szintetikus értékpapirositasi felar);

az értékpapirositast kezdeményezO visszakapja a szintetikus
értékpapirositasi felarnak azt a részét, amelyet nem hasznaltak fel a
kifizetési idoszakban felmeriil6 hitelezési veszteségek fedezésére;

az 575/2013/EU rendelet 143. cikkében emlitett IRB-modszert
alkalmaz6 értékpapirositast kezdeményezok esetében az évente
vallalt teljes Osszeg nem haladhatja meg az alapul szolgdlo
kitettségallomanyra vonatkozéan az 575/2013/EU rendelet 158.
cikke szerint szamitott egyéves varhato veszteségértéket;

az 575/2013/EU rendelet 143. cikkében emlitett IRB-mddszert nem
alkalmazo értékpapirositast kezdeményezdok esetében az alapul
szolgélo portfoliora vonatkozd egyéves varhatd veszteségérték
szamitasat az ligyleti dokumentacio hatdrozza meg;

az lgyleti dokumenticido rogziti az e bekezdésben eldirt
feltételeket.

(7) A hitelkockazati fedezeti megallapodasok teljesitik a kovetkezd feltételek

valamelyikét:

a)

b)

az 575/2013/EU rendelet harmadik része II. cimének 4. fejezetében
eléirt kovetelményeknek megfeleld  biztositek, amely a
hitelkockazatot az 575/2013/EU rendelet 214. cikke (2)
bekezdésének a)-d) pontjaban felsorolt szervezetek valamelyikére
ruhazza at, amennyiben a befektetd Kkitettségéhez az emlitett
rendelet harmadik része II. cimének 2. fejezete alapjan 0 %-os
kockazati stly rendelhetd;

az e bekezdés a) pontjaban emlitett barmely szervezet 4ltal nyujtott
viszontgaranciaval ellatott, az 575/2013/EU rendelet harmadik
része II. cimének 4. fejezetében eldirt kovetelményeknek megfeleld
biztositék;

az e bekezdés a) €s b) pontjaban nem emlitett egyeb hitelkockazati
fedezet olyan biztositék, hitelderivativa vagy hitelkockazathoz
kapcsolt értékpapir formdjadban, amely megfelel az 575/2013/EU
rendelet 249. cikkében foglalt eldirasoknak, amennyiben a
befektetd kotelezettségeit az e cikk (9) és (10) bekezdésében eldirt
kovetelményeknek megfeleld biztositék fedezi.

(8) A (7) bekezdés c) pontjaban emlitett egyéb hitelkockézati fedezet megfelel az aldbbi
kovetelményeknek:

a)

az értékpapirositast kezdeményezd érvényesithetd jogosultsaggal
rendelkezik arra, hogy a biztositékot a befektetdk fedezeti
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kifizetésekre vonatkozd kotelezettségeinek teljesitésére hasznalja
fel, és e jogosultsag érvényesithetoségét megfeleld biztositéki
megallapodasok garantaljak;

b) a befektetok érvényesithetd jogosultsaggal rendelkeznek arra, hogy
az értékpapirositds megsziintetésekor vagy az ligyletrészsorozatok
torlesztésekor visszaszolgaltassak a kifizetési kotelezettségek
teljesitésére fel nem hasznalt biztositékot;

c¢) ha a biztositékot értékpapirba fektetik, az ligyleti dokumentéacid
rogziti az e célbol elfogadhatd értékpapirok kivalasztési
kritériumait, valamint a vonatkozo letétkezelési megallapodasokat.

Az tlgyleti dokumentacid rogziti, hogy fennmarad-e a befekteték kitettsége az
értékpapirositast kezdeményezd hitelkockazataval szemben.

Az értékpapirositast kezdeményezd képesitett jogtandcsos altal kiadott jogi
szakvéleményt szerez be, amely igazolja, hogy a hitelkockazati fedezet valamennyi
érintett joghatdsagban érvényesithetd.

Az e cikk (7) bekezdésének c) pontja szerinti egyéb hitelkockazati fedezet nyujtasa
esetén az értékpapirositast kezdeményezd szamdra jo mindségl biztositékot kell
rendelkezésre bocsatani, amely a kdvetkezdk egyike lehet:

a) az 575/2013/EU rendelet harmadik része II. cimének 2. fejezetében
emlitett, 0 %-os kockdzati sulyozasu, hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok formdajaban nyujtott biztositék, amely az aldbbi
kovetelmények mindegyikének megfelel:

1. a hitelviszonyt megtestesité  értékpapirok  hatralévo
futamideje kifizetési napokhoz igazodik, de legfeljebb harom
honap;

ii. a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok a fedezett
tgyletrészsorozat fennallo egyenlegének megfeleld Osszegli
készpénzre valthatok;

1. a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokat az
értékpapirositast  kezdeményezdtdl ¢és a  befektetoktdl
egyarant fiiggetlen letétkezeld Orzi;

b)  harmadik fél hitelintézetnél készpénzben vagy az értékpapirositast
kezdeményezonél letétbe helyezett készpénzben tartott biztositék,
amely legalabb az 575/2013/EU rendelet 136. cikkében emlitett 2.
szintll hitelmindségi besorolassal rendelkezik.

A b) pont alkalmaziséban, ha a harmadik fél hitelintézet vagy az értékpapirositast
kezdeményezd mar nem felel meg a legalabb 2. szintli hitelmindségi besorolasra
vonatkoz6 kovetelménynek, akkor a biztositékot haladéktalanul 2. vagy annal
magasabb szintli hitelmindségi besoroldssal rendelkezd harmadik fél hitelintézetnél
kell elhelyezni, vagy a biztositékot az e bekezdés a) pontjdban eldirt
kovetelményeknek megfeleld értekpapirokba kell fektetni. A jelen b) pontban eldirt
kovetelmények teljesitettnek tekintheték az 575/2013/EU rendelet 218. cikkével
Osszhangban az értékpapirositast kezdeményez6 altal kibocsatott, hitelkockazathoz
kapcsolt értékpapirokban 1€v6 befektetés esetén.
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A Bizottsdg (EU) 2015/227 végrehajtasi rendelete (2015. januar 9.) az intézmények
575/2013/EU eurodpai parlamenti és tandcsi rendelet szerinti feliigyeleti adatszolgaltatasa
tekintetében végrehajtas-technikai standardok megallapitasarol szolo 680/2014/EU
bizottsagi végrehajtasi rendelet médositasarél (HL L 48., 2015.2.20., 1. 0.).”

7. A 27. cikk a kdvetkezdképpen mddosul:

a)

b)

c)

az (1) bekezdés a kovetkezoképpen moddosul:
1. az els6 albekezdésben:
— az els6 mondat helyébe a kovetkezo szoveg 1¢€p:

»Az értékpapirositast kezdeményezének ¢és a szponzornak
egylitt, az e cikk (7) bekezdésében emlitett adatlap hasznalataval
értesitenie kell az ESMA-t, ha az értékpapirositds megfelel a
19-22. cikkben, a 23-26. cikkben, vagy a 26b—26e. cikkben
megallapitott kovetelményeknek (a tovabbiakban: az STS
kritériumoknak val6é megfelelésrdl sz6lo értesités).”

—a szdveg a kovetkezd mondattal egésziil ki:

»~Az  eszkozok  mérlegen tartasaval jard  szintetikus
értékpapirositds esetén az értesités az értékpapirositast
kezdeményezd kizarolagos feleldssége.”

ii. a masodik albekezdés helyébe a kdvetkezd szoveg 1ép:

»Az STS kritériumoknak valé6 megfelelésrél szold értesitésnek
tartalmaznia kell az értékpapirositast kezdeményez6 €s a szponzor arra
vonatkoz6 magyarazatat, hogy milyen mdédon valdsult meg a 20-22.
cikkben, a 24-26. cikkben, vagy a 26b—26e. cikkben meghatarozott
egyes STS kritériumoknak valéo megfelelés.”

a (2) bekezdés a kovetkezoképpen modosul:

1. az elsd albekezdésben a bevezetd mondat helyébe a kovetkezd szoveg
1ép:

»Az értékpapirositast kezdeményezd, a szponzor vagy a kiilonleges
célu gazdasagi egység a 28. cikk értelmében felhatalmazott harmadik
fél szolgaltatasat is igénybe veheti annak ellendrzése céljabol, hogy az
értékpapirositds megfelel-e a 19-22., a 23-26., vagy a 26b—26e.
cikknek.”

i1. a masodik albekezdés els6 mondatanak helyébe a kovetkezd szoveg

1ép:
»Amennyiben az értékpapirositast kezdeményezd, a szponzor vagy a
kiilonleges célu gazdasagi egység a 28. cikk értelmében felhatalmazott
harmadik fél szolgéltatasat veszi igénybe annak értékelése céljabol,
hogy az adott értékpapirositas megfelel-e a 19-22., a 23-26. vagy a
26b—26e. cikknek, az STS kritériumoknak valdé megfelelésrél szo6ld
értesitésnek nyilatkozatot kell tartalmaznia arrol, hogy az STS
kritériumoknak valé megfelelést a felhatalmazott harmadik fél
igazolta.”

a (4) bekezdés helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:
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10.

1.

12.

d)

A 28.

A 29.

A 30.

A 32.

»(4)  Amennyiben valamely értékpapirositds a tovabbiakban mar nem felel
meg a 19-22., a 23-26.,, vagy a 26b—26e. cikkben meghatarozott
kovetelményeknek, az értékpapirositas kezdeményezdjének és adott esetben a
szponzornak haladéktalanul értesitenie kell err6l az ESMA-t és az illetékes
hat6sagat.”

az (5) bekezdés elsd mondata helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

»Az ESMA-nak a hivatalos honlapjan jegyzéket kell vezetnie mindazon
értékpapirositasokrol, amelyek tekintetében az értékpapirositast kezdeményezo
és a szponzor értesitette arrdl, hogy az értékpapirositds megfelel a 19-22.

cikkben, a 23-26. cikkben vagy a 26b—26e. cikkben meghatarozott
kovetelményeknek.”

a (6) bekezdés masodik albekezdése helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

,»Az ESMA az emlitett szabalyozastechnikai standardtervezeteket [e mddositd
rendelet hatdlybalépésének napjatdl szamitott 6 honapon beliil] benyljtja a
Bizottsagnak.”

a (7) bekezdés masodik albekezdésének helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

,»Az ESMA az emlitett végrehajtas-technikai standardtervezeteket [e mddosito
rendelet hatdlybalépésének napjatdl szadmitott 6 honapon beliil] benyujtja a
Bizottsagnak.”

cikk (1) bekezdésének elsd mondata helyébe a kovetkezd szoveg 1€p:

»(1) A 27. cikk (2) bekezdésében emlitett harmadik felet az illetékes
hatésagnak kell felhatalmaznia annak értékelésére, hogy az értékpapirositdsok
megfelelnek-e a 19-22., a 23-26. vagy a 26b—26e. cikkben megallapitott STS
kritériumoknak.”

cikk (5) bekezdésében a masodik mondat helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

»A tagallamok [...]-ig tajékoztatjak a Bizottsagot és az ESMA-t az illetékes
hatosagok e bekezdés szerinti kijelolésérdl.”

cikk (2) bekezdése a kovetkezd d) ponttal egésziil ki:

,»d) az eszk6zok mérlegen tartdsaval jardé STS értékpapirositas esetében a 26b—
26e. cikknek vald megfelelés biztositasat célzo folyamatok és mechanizmus.”

cikk (1) bekezdésének e) pontja helyébe a kovetkezd szdveg 1ép:

»€) az értékpapirositds STS értékpapirositisnak mindsiil, és az adott
értékpapirositdsban érintett értékpapirositast kezdeményezd, szponzor vagy
kiilonleges célu gazdasagi egység nem teljesitette a 19-22. cikkben, a 23-26.
cikkben vagy a 26b—26e. cikkben megallapitott kovetelményeket;”

A szoveg a kovetkezd 43a. cikkel egésziil ki:

,43a. cikk

Az eszkozok mérlegen tartasaval jaro szintetikus értékpapirositasra vonatkozo atmeneti

rendelkezés
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(D

2

13.

Azokndl az eszk6zok mérlegen tartdsaval jard szintetikus értékpapirositasoknal,
amelyeknél a hitelkockdzati fedezeti megallapodas [hatdalybalépés napja] elott 1épett
hatalyba, az értékpapirositast kezdeményezok és a kiilonleges céli gazdasagi
egységek csak akkor hasznalhatjdk az ,,STS” megjelolést vagy az ,.egyszer(,
atlathato és egységesitett értékpapirositas” megjelolést vagy az emlitett kifejezésekre
kozvetleniil vagy kozvetve utaldo megjeldlést, ha a 27. cikk (1) bekezdésében emlitett
értesités idopontjaban teljesiilnek a 18. cikkben és az e cikk (3) bekezdésében eldirt
kovetelmények.

A 27. cikk (6) bekezdésében emlitett szabalyozastechnikai standardok
alkalmazasanak kezddénapjaig az értékpapirositast kezdeményezok a 27. cikk (1)
bekezdésének a) pontjaban eldirt kotelezettség teljesitése céljabol a sziikséges
informaciokat irdsban bocsatjak az ESMA rendelkezésére.”

A 45. cikket el kell hagyni.

2. cikk
Hatalybalépés
Ez a rendelet az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjaban vald kihirdetését kovetd huszadik napon
yba.

1ép hatal

Ez a rendelet teljes egészében kotelezd és kozvetleniil alkalmazandé valamennyi tagallamban.

Kelt Briisszelben, -an/-én.

az Europai Parlament részérol a Tandacs részérdl
az elnok az elnok
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