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AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS
(EU) 2025/... RENDELETE

(2025. oktéber 8.)

a 909/2014/EU rendeletnek az Union beliili rovidebb kiegyenlitési ciklus

tekintetében torténo modositasarol

(EGT-vonatkozasu szoveg)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Europai Unié miikddésérdl szolo szerzddésre €s kiilondsen annak 114. cikkére,
tekintettel az Europai Bizottsag javaslatara,

a jogalkotasi aktus tervezete nemzeti parlamenteknek valéo megkiildését kovetden,
tekintettel az Europai Kézponti Bank véleményére!,

tekintettel az Europai Gazdasagi és Szocialis Bizottsag véleményére?,

rendes jogalkotasi eljaras keretében?,

1 HL C, C/2025/2274, 2025.4.14., ELIL: http://data.europa.eu/eli/C/2025/2274/oj.

2 HL C, C/2025/3203, 2025.7.2., ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/3203/0j.

3 Az Europai Parlament 2025. szeptember 10-1 allaspontja (a Hivatalos Lapban még nem
tettek kozz¢€) és a Tanacs 2025. szeptember 29-1 hatarozata.
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mivel:

(1) A 909/2014/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet* 5. cikkének (2) bekezdése
szabalyozza az atruhazhato értékpapirokkal kereskedési helyszineken végrehajtott legtobb
iigylet kiegyenlitési id0szakat. Bizonyos kivételektol eltekintve, az ilyen tigyletek
kiegyenlitésének tervezett idOpontja nem lehet késobbi, mint a kereskedést kdveté masodik
iizleti nap. Az ilyen idészakot ,,kiegyenlitési ciklus”’-nak nevezik. Azon kdvetelményt,
hogy a kiegyenlitésre legkésdbb a kereskedést kovetd masodik iizleti napon keriiljon sor,

,» 112 kiegyenlitési ciklus”-nak vagy egyszertien ,,T+2”-nek nevezik.

(2) Az atruhazhato értékpapirokkal kapcsolatos tigyletek hosszabb kiegyenlitési idoszakai
novelik az tigyletben részt vevo felek kockazatait, és csokkentik a vevok és az eladok
lehetdségeit arra, hogy egyéb tigyleteket kossenek. Az emlitett okokbdl szdmos harmadik
orszagbeli joghatosag a kereskedést kovetd egy iizleti napos kiegyenlitési iddszakra (a
tovabbiakban: T+1) tért at, van az attérés folyamataban, vagy tervez attérni. A rovidebb
kiegyenlitési id6szakokra valo globalis attérés azonban eltéréseket idéz el6 az unids és a
globalis pénziigyi piacok kozott. Az emlitett eltérések tovabb fognak fokozddni, ha tébb
orszag tér at a T+1 kiegyenlitésre, ndvelve ezaltal az ilyen eltérések okozta kdltségeket az
unios piaci szereplok szdmara. Tovabba, egyes tokepiacok — bizonyos ligylettipusok
esetében — mar T+0-ra roviditettek a kiegyenlitési ciklust. Az Unidban a kdozponti

értektarak mar nem elhanyagolhato szamu tigyletet T+0 alapon egyenlitenek ki.

4 Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 909/2014/EU rendelete (2014. julius 23.) az Eurdpai
Union beliili értékpapir-kiegyenlités javitasardl és a kozponti értéktarakrol, valamint
a 98/26/EK ¢és a 2014/65/EU iranyelv, valamint a 236/2012/EU rendelet mddositasarol
(HL L 257.,2014.8.28., 1. o., ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/909/0j).
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3) Az 1095/2010/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelettel® 1étrehozott eurdpai feliigyeleti
hatosag (Eurdpai Ertékpapirpiaci Hatosag; ESMA) a kiegyenlitési ciklusnak az Eurdpai
Unioban torténd lerdviditése megfeleldségének értékelésérol szolo, 2024. november 18-1
jelentésében arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a kiegyenlitési ciklusnak az Unioban T+1-
re torténd roviditése jelentdsen csokkentené a piaci kockazatokat — kiilondsen a partner- és
volatilitasi kockazatok tekintetében —, és felszabaditana a letéti felhivasok fedezéséhez mar
nem sziikséges tokét. A T+1 kiegyenlitési ciklus azt is lehetévé tenné az unids tékepiacok
szamara, hogy 1épést tartsanak mas globalis piacok fejlédésével, megsziintetve a
kiegyenlitési idészakok kozotti jelenlegi eltéréssel kapcsolatos koltségeket. Hozzajarulna a
vallalati eseményekre vonatkozé standardok és a piaci gyakorlatok tovabbi
harmonizécidjahoz is az Unidban, és altalanosabban az uniods tékepiacok

versenyképességéhez. A Bizottsag osztja az emlitett kdvetkeztetéseket.

4) Helyénval6 ezért a 909/2014/EU rendeletbe egy célzott modositast bevezetni annak
érdekében, hogy a jelenlegi kotelezd kiegyenlitési ciklust a kereskedést kovetd legfeljebb
egy lizleti napra roviditsek le. A kiegyenlitési ciklus emlitett lerdviditése nem akadalyozna
a kozponti értéktarakat abban, hogy — amennyiben ez technologiailag megvaldsithato —

onkéntesen teljesitsék az iigyleteket a kereskedés napjaval azonos napon.

Az Europai Parlament és a Tanacs 1095/2010/EU rendelete (2010. november 24.) az eurdpai
feliigyeleti hatosag (Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatosag) 1étrehozasarol, a 716/2009/EK
hatarozat modositasarol és a 2009/77/EK bizottsagi hatdrozat hatalyon kiviil helyezésérol
(HL L 331.,2010.12.15., 84. o., ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/AUTO/?uri=OJ:L:2010:331:TOC

(5) Az értékpapir-finanszirozasi ligyletek lehetdvé teszik a piaci szereplok szamara, hogy
rugalmasan kezeljék likviditasi és finanszirozasi igényeiket. A piaci trendek az ilyen
igyletek novekvo alkalmazasat jelzik a kereskedési helyszineken. Bizonyos, kereskedési
helyszineken végrehajtott értékpapir-finanszirozasi iigyletek a T+1 kiegyenlitési ciklus
kovetelményének hatalya ala tartoznanak. Azonban — tekintve az ilyen ligyletek nem
szabvanyositott jellegét, és kiillondsen azon nem szabvanyositott kiegyenlitési iddszakokat,
amelyekrdl az ilyen ligyletekben részt vevo feleknek esetleg meg kell allapodniuk azok
céljainak elérése €s a kereskedési helyszineken torténd végrehajtasuktol valo eltantorités
elkeriilése érdekében — az emlitett tigyleteket mentesiteni kell a T+1 kiegyenlitési ciklus
kovetelménye alol. Ugyanakkor a T+1 kiegyenlitési ciklus kdvetelményének megkeriilését
illetd minden kockézat elkeriilése érdekében a mentességet csak akkor kell alkalmazni, ha
a szoban forgd értékpapir-finanszirozasi tigyleteket két kapcsolddd miiveletbdl allo
egyetlen ligyletként dokumentaljak. Kovetkezésképpen — és a T+1 kiegyenlitési ciklus
kovetelménye céljabol — a nem dokumentalt értékpapir-finanszirozasi ligyletekre
alkalmazni kell az emlitett kovetelményt. Az értékpapiriigylethez kapcsolddo hitelek
esetében nincs sziikség kifejezett mentességre, mivel azok nem éatruhézhat6
értékpapirokkal kapcsolatos tigyletek, és ezért nem tartoznak a T+1 kiegyenlitési ciklus

kovetelményének hatalya ala.
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(6) A 909/2014/EU rendelet kiilonbdzd intézkedésekrdl rendelkezik a kiegyenlitések
meghitsuldsanak kezelésére, beleértve a nem teljesitd résztvevokre kiszabott
pénzbirsagokat. Az emlitett pénzbirsagok kiszamitasat az (EU) 2017/389 felhatalmazason
alapul6 bizottsagi rendeletben® rogzitett paraméterek hatrozzak meg. A Bizottsagnak
figyelemmel kell kisérnie a piaci fejleményeket, a kiegyenlitések meghiusulasainak
volumenét és az agazat készségét arra, hogy megfeleljen a T+1 kiegyenlitési ciklus
kovetelményének, és ennek megfelelden mérlegelnie kell, hogy fennall-e annak jelentds
kockézata, hogy a T+2 kiegyenlitési ciklus kovetelményérdl a T+1 kiegyenlitési ciklus
kovetelményére torténd attérés a kiegyenlitések meghitsulasa terén 1ényeges ndovekedéshez
vezetne. Amennyiben ilyen kockazatot azonositanak, a Bizottsdg — mind a pénziigyi, mind
a nem pénziigyi artalmas kovetkezmények enyhitése érdekében — sziikség esetén
megfontolhatja, hogy ennek megfelelden kiigazitsa-e az (EU) 2017/389 felhatalmazéason
alapul6 rendeletet, vagy a 909/2014/EU rendeletben meghatarozott felhatalmazasok
hatalyan beliil meghozhat barmely mas megfelel6 intézkedést. Minden kiigazitasnak
ideiglenesnek, a célkitlizéssel ardnyosnak kell lennie, és azt ugy kell kialakitani, hogy

elkertilje az dgazat tulzott koltségekkel valdo megterhelését.

(7) Az ESMA-nak nyomon kell kdvetnie a kiegyenlitési hatékonysagot a T+1 kiegyenlitési
ciklusra torténd attérés soran, €s — az attérést kozvetleniil megeldzo €s kozvetleniil kovetd
honapokban — fokozott gyakorisaggal errdl jelentést kell tennie. A T+1 kiegyenlitési ciklus
kovetelménye aldl e rendelet alapjan az értékpapir-finanszirozasi iigyletek bizonyos tipusai
tekintetében biztositott mentesség fényében, az ESMA-nak kiilonds figyelmet kell
forditania azon értékpapir-finanszirozasi tigyletek kiegyenlitési hatékonysagéara,

amelyekkel a kereskedési helyszineken vagy azokon kiviil kereskednek.

6 A Bizottsag (EU) 2017/389 felhatalmazason alapul6 rendelete (2016. november 11.) a
909/2014/EU eurodpai parlamenti €s tandcsi rendeletnek a kiegyenlités meghitisulasat stjto
pénzbirsagok kiszamitasanak paraméterei €s a kdzponti értéktaraknak a fogado
tagallamokban folytatott tevékenységei tekintetében torténd kiegészitésérdl (HL L 65.,
2017.3.10., 1. o., ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/389/0j).
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() A 909/2014/EU rendeletet ezért ennek megfeleléen modositani kell.

9) Mivel e rendelet céljat — nevezetesen egy rovidebb kiegyenlitési ciklusnak az Unidban
torténd bevezetését — a tagallamok nem tudjak kielégitéen megvalodsitani, az Unio szintjén
azonban a terjedelme €s hatdsai miatt e cél jobban megvalosithatd, az Uni6 intézkedéseket
hozhat a szubszidiaritasnak az Eurdpai Uniorol szolo szerzddés 5. cikkében foglalt elvével
Osszhangban. Az aranyossagnak az emlitett cikkben foglalt elvével 6sszhangban e rendelet

nem lépi tul az emlitett cél eléréséhez sziikséges mértéket.

(10) E rendelet alkalmazasanak kezdonapjat el kell halasztani annak biztositasara, hogy
valamennyi relevans érdekelt fél kelloen felkésziilt legyen, és képes legyen koordinalt

modon ¢és iddben attérni a T+1 kiegyenlitési ciklusra,

ELFOGADTA EZT A RENDELETET:
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1. cikk
A 909/2014/EU rendelet modositasai

A 909/2014/EU rendelet a kdvetkezoképpen modosul:
1. Az 5. cikk (2) bekezdésének helyébe a kdvetkezd szoveg 1€p:

»(2) Az (1) bekezdésben emlitett atruhazhato értékpapirokkal kereskedési helyszineken
végrehajtott ligyletek esetében a kiegyenlités tervezett idopontja legkésdbb a

kereskedés napjat koveto elso tizleti nap.

Az elsd albekezdésben meghatarozott kovetelmény nem alkalmazandé a kovetkezok

egyikére sem:

a)  azon lgyletek, amelyek részletei két fél kozott keriilnek megéllapitasra, de

amelyeket kereskedési helyszinen hajtanak végre;

b)  kétoldaluan végrehajtott, de valamely kereskedési helyszin részére bejelentett

tigyletek;

c) azon elsé ligylet, ahol az érintett atruhdzhato értékpapiroknak a 3. cikk (2)

bekezdése szerinti kezdeti bevezetésére konyvelési tétel formajaban keriil sor;

d)  akodvetkezo értékpapir-finanszirozasi tigyletek, feltéve, hogy azokat két

kapcsolddo miiveletbdl allo egyetlen tigyletként dokumentaljak:

1. az (EU) 2015/2365 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet” 3. cikkének 7.
pontjaban meghatdrozottak szerinti értékpapir-kdlcsonbeadas vagy

értékpapir-kolcsonbevétel;
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ii.  az (EU) 2015/2365 rendelet 3. cikkének 8. pontjdban meghatarozottak
szerinti vétel-eladas (buy-sell back) ligyletek vagy eladas-visszavasarlas

(sell-buy back) tligyletek;

iii.  az (EU) 2015/2365 rendelet 3. cikkének 9. pontjaban meghatarozottak

szerinti repotigyletek.

* Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2015/2365 rendelete (2015.
november 25.) az értékpapir-finanszirozasi ligyletek és az
Ujrafelhasznalés atlathatosagarol, valamint a 648/2012/EU rendelet
modositasarol (HL L 337.,2015.12.23., 1. o.,

ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j).”

2. A 74. cikk a kovetkezdképpen modosul:
a) az (1) bekezdés a) pontja a kovetkez6 alponttal egésziil ki:

»la. azlgyletek kategoridi, az ligyletek kiegyenlitésének tervezett idépontja és az,

hogy az tligyleteket kereskedési helyszineken hajtjdk-e végre;”
b) a(2) bekezdés elso albekezdésének d) pontja helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

»d) az (1) bekezdés a) pontjanak ia. alpontjaban, valamint e), h), j) €s k) pontjaban

emlitett jelentéseket a Bizottsag kérésére.”
3. A 75. cikk els6 bekezdése a kdvetkezd ponttal egésziil ki:

,»aa) az értékpapir-finanszirozasi tigyletek bizonyos tipusai esetében az 5. cikk (2)
bekezdésében megallapitott, a legkésObb a kereskedést kovetd elso tlizleti napon

torténd kiegyenlités kovetelménye aloli mentesség piaci hatasa és indokolasa;”.
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2. cikk

Hatalybalépés és alkalmazas

Ez a rendelet az Europai Unio Hivatalos Lapjaban valo kihirdetését kovetd huszadik napon 1ép

hatalyba.

Ezt a rendeletet 2027. oktdber 11-t61 kell alkalmazni.

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

Kelt Strasbourgban,

az Eurdpai Parlament részerol a Tanacs részerol

az elnok az elnok
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