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INDOKOLAS

1. A FELHATALMAZASON ALAPULO JOGI AKTUS HATTERE

A 2024. november 27-i (EU) 2024/2987 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet! (a
tovabbiakban: EMIR 3), amely a 2012. julius 4-1 648/2012/EU eurdpai parlamenti és tanacsi
rendeletet? (a tovabbiakban: EMIR) modositja, 2024. december 24-én hatalyba lépett.

Az EMIR 3 kiemelt célja, hogy kezelje azokat a pénziigyi stabilitasi kockdzatokat, amelyeket
az unios kliringtagoknak ¢és tigyfeleknek a rendszerszinten jelentds, harmadik orszagbeli
kozponti szerz6dd felekkel (2. szintli kdzponti szerz6dd felekkel) szembeni kitettsége okoz.
Ennek érdekében eldirja a rendszerszinten nagy jelentdségii elszdmolasi szolgaltatasokkal
szemben kitettséggel rendelkezd egyes pénziigyi szerz6dd felek €s nem pénziigyi szerz6do
felek szamara, hogy mikodo és reprezentativ aktiv szamlat vezessenek az unios kodzponti
szerzddo feleknél. Annak biztositdsa érdekében, hogy az aktiv szamldra vonatkozo eléirasok
ne befolyasoljak az elszamolasi kotelezettség jelenlegi prudens fedezetét, a tarsjogalkotdk
felhatalmaztak az Europai Ertékpapirpiaci Hatosagot (a tovébbiakban: ESMA), hogy
hatarozzon meg az elszamolasi kotelezettségre vonatkozd Gsszesitett értékhatart. Az EMIR 3
biztositja tovabba, hogy az (EU) 149/2013 felhatalmazason alapuld bizottsagi rendeletben
meghatarozott, elszamoldasi kotelezettségre vonatkozo értékhatarok megfelelden és pontosan
tikrozzék a kamat-, deviza-, hitelderivativanak és szdrmaztatott részvényiigyletnek nem
mindsiild szarmaztatott tigyletek eltérd kockazatait és jellemzdit. Végezetiil felhatalmazza az
ESMA-t arra, hogy dolgozzon ki atlathatd €s kiszamithatd6 mechanizmusokat az elszadmolasi
kotelezettségre vonatkozo értékhatarok feliilvizsgalata céljara.

Az EMIR 3 éltal modositott EMIR 4a. cikkének (4) bekezdésével ¢és 10. cikkének (4)
bekezdésével Osszhangban az ESMA felhatalmazast kapott arra, hogy az EMIR 3
hatalybalépését kovetd hat hénapon beliil szabalyozastechnikai standardban pontositsa az
Osszesitett és az el nem szamolt pozicidkra alkalmazand6, elszamolasi kotelezettségre
vonatkoz6 értékhatdrokat, az annak megéllapitdsara szolgald kritériumokat, hogy mely
tdzsdén kiviili szarmaztatott tigyletekrdl allapithatd meg objektiven mérhetd adatok alapjan,
hogy csokkentik a kockdzatokat, valamint az elszdmoléasi kotelezettségre vonatkozo
értékhatarok feliilvizsgalatat kivaltdé mechanizmusokat. A meglévd keret (az EMIR 10.
cikkének (3) bekezdése, a 149/2013/EU felhatalmazason alapul6 rendelet 10. cikke, valamint
az ESMA altal kozzétett ,, Kérdések és valaszok”-ban szerepld magyardzatok, kiilondsen a
pénziigyi vagy virtudlis megjuld villamosenergia-vasarlasi megallapodasok (PPA) fedezeti
iigyletnek vagy nem fedezeti ligyletnek valdé mindsitésével kapcsolatban adott europai
bizottsagi valasz) figyelembevételét kovetden az ESMA nem javasolt modositdsokat a
149/2013/EU felhatalmazéason alapuld bizottsagi rendelet jelenleg hatalyos 10. cikkéhez.

Az ESMA 2026. februar 25-én nyftjtotta be zarojelentését a Bizottsagnak®.

! Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2024/2987 rendelete (2024. november 27.) a 648/2012/EU, az
575/2013/EU ¢és az (EU) 2017/1131 rendeletnek a harmadik orszagbeli kozponti szerz6d6 felekkel
szembeni tulzott kitettség csokkentését és az unids elszdmolasi piacok hatékonysaganak javitasat célzo
intézkedések tekintetében torténd modositasarol; HL L, 2024/2987, 2024.12.4.

2 Az FEurépai Parlament és a Tanacs 648/2012/EU rendelete (2012. julius 4.) a tézsdén kiviili
szarmaztatott ligyletekr6l, a kozponti szerz6dé felekr6l és a kereskedési adattarakrol; HL L 201.,
2012.7.27., 1. o.

3 ESMA74-1049116226-

944 Final Report on_the draft technical standards amending_ Regulation  EU_ 1492013 to_furthe
r_detail_the new EMIR_ clearing_thresholds_regime.pdf

HU


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2026-02/ESMA74-1049116226-944_Final_Report_on_the_draft_technical_standards_amending_Regulation__EU__1492013_to_further_detail_the_new_EMIR_clearing_thresholds_regime.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2026-02/ESMA74-1049116226-944_Final_Report_on_the_draft_technical_standards_amending_Regulation__EU__1492013_to_further_detail_the_new_EMIR_clearing_thresholds_regime.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2026-02/ESMA74-1049116226-944_Final_Report_on_the_draft_technical_standards_amending_Regulation__EU__1492013_to_further_detail_the_new_EMIR_clearing_thresholds_regime.pdf

HU

2. AZ AKTUS ELFOGADASAT MEGELOZO KONZULTACIOK

Az ESMA 2025. aprilis 8-an kozzétette a szabalyozastechnikai standardtervezeteket
tartalmazo konzultaciés dokumentumot. A konzultacio 2025. junius 16-an zarult le.

A zardjelentés tartalmazza azokat a szabalyozastechnikai standardtervezeteket, amelyek
pontositjadk egyfeldl a 4a. cikk szerinti, Osszesitett pozicidkra alkalmazando, elszamolasi
kotelezettségre vonatkozd értékhatarokat, amennyiben ez az elszdmolési kotelezettség hatalya
ala tartozo pénziigyi szerz0do felek prudens fedezetének biztositasdhoz sziikséges, masfeldl a
10. cikk (4) bekezdésének b) pontja szerinti, az el nem szamolt pozicidkra alkalmazando,
elszamolasi  kotelezettségre vonatkozo értékhatarokat. Ezen talmenden az ESMA
zardjelentésében szerepld szabalyozastechnikai standardtervezet pontositja az elszdmolasi
kotelezettségre vonatkozo értékhatarok feliilvizsgalatat kivaltd mechanizmusokat.

A zarojelentés és az azt kisérd szabalyozastechnikai standardtervezet figyelembe veszi a
konzultaciora valaszolok visszajelzéseit. Az egyszerisitési €s tehercsokkentési célkitlizéseket
szem elott tartva az ESMA kiilonos figyelmet forditott azokra az észrevételekre, amelyek
annak biztositasat siirgették, hogy a keret a lehetd legegyszeriibb legyen, és a jelenlegi
rendszerrél az 0j rendszerre valo atallds csak korlatozottan érintse az lizleti folyamatokat.
Ennek fényében egyértelmiisitették, hogy a felhatalmazdson alapuld bizottsagi rendelet
hatalybalépését kovetden a szerzddd felek az elszamolasi kotelezettségre vonatkozd j
értékhatarok kiszamitasat annak az évnek ugyanabban az iddszakéban végezhetik el,
amelyben ezt az EMIR 3 bevezetése eldtti rendszer szerint jelenleg végzik, vagy még
korabban, ha a szerz6d6 felek kordbban kivanjak az 0 rendszert igénybe venni. Az alabbi
néhany példa szemlélteti az egyszertsitési €s tehercsokkentési célkitiizések figyelembe
vételét: 1. az a dontés, hogy az elszdmoléasi kotelezettségre vonatkozd értékhatarok
kategoridinak szdma valtozatlanul 6t marad, és nem keriil sor részletesebb kategdriak
bevezetésére, ii. az a dontés, hogy megemelik az el nem szamolt szarmaztatott arualapa
iigyletekre alkalmazand6, elszamolasi kotelezettségre vonatkozo értékhatart, kiillondsen az
arvaltozasok ¢és az inflacio figyelembevétele érdekében, iii. az el nem szdmolt szarmaztatott
kamatiigyletekre  alkalmazandd, elszamolasi kotelezettségre  vonatkozd — értékhatar
megemelése, hogy jobban figyelembe lehessen venni az el nem szamolt pozicidkra vonatkozo
értékhatart €s az Osszesitett poziciokra vonatkozd értékhatart egyarant meghalado szerz6do
felek kozotti atfedést, valamint iv. az értékhatarok feliilvizsgélatat kivaltdé mechanizmus
kivant stabilitdsa és lathatosaga.

Az EMIR 4a. cikkének (4) bekezdésével és 10. cikkének (4a) bekezdésével dsszhangban a
szabalyozastechnikai standardtervezetek az ERKT-val egyuttmiikodésben kesziltek. Az
ESMA az Ertékpapirpiaci Erdekképviseleti Csoport véleményét is kikérte.

3. A FELHATALMAZASON ALAPULO JOGI AKTUS JOGI ELEMEI

A felhatalmazason alapuld jogi aktus az ESMA javaslattervezetén alapul, amely nem
modosult.

E felhatalmazason alapuld bizottsagi rendelet a 149/2013/EU felhatalmazason alapuld
bizottsagi rendeletbe a kdvetkez6 modositasokat vezeti be:

. A modositott 11. cikk meghatdrozza a pénziigyi szerzddo felek Osszesitett pozicidira
alkalmazando, elszamolasi kotelezettségre vonatkozé értékhatarokat.

. A rendelet a 1la. cikkel egésziil ki, amely meghatarozza az el nem szadmolt
poziciokra alkalmazando, elszamolasi kotelezettségre vonatkozo értékhatarokat.
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A rendelet a 11b. cikkel egésziil ki, amely meghatdrozza az elszdmolasi
kotelezettségre vonatkozo értékhatarok feliilvizsgélatat kivaltd mechanizmusokat.
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A BIZOTTSAG (EU) .../... FELHATALMAZASON ALAPULO RENDELETE
(2026.7.14.)

a 149/2013/EU felhatalmazason alapulé rendeletben meghatarozott szabalyozastechnikai
standardoknak az elszamolasi kotelezettségre vonatkozo értékhatarok és az azok
feliilvizsgalatat kivalto mechanizmusok tekintetében torténé modositasarol

(EGT-vonatkozasu szoveg)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG,
tekintettel az Eurdpai Unid miikodésérdl szolo szerzddésre,

tekintettel a tézsdén kiviili szarmaztatott iigyletekrdl, a kozponti szerzddd felekrdl és a
kereskedési adattarakrol szolo, 2012. julius 4-1 648/2012/EU eurdpai parlamenti és tanécsi
rendeletre® és kiilondsen annak 4a. cikke (4) bekezdésére és 10. cikke (4) bekezdésére,

mivel;

(1) Bar a pénziigyi szerzddd felekre a t6zsdén kiviili szarmaztatott ligyletekben az el nem
szamolt poziciokra alkalmazandé értékhatdrok vonatkoznak, a 648/2012/EU rendelet
5. cikkének (2) bekezdése szerinti elszamoldsi kotelezettség hatalya ald tartozo
pénziigyi szerzddo felek prudens fedezetének biztositasa érdekében azonban meg kell
hatarozni a tézsdén kiviili szdrmaztatott ligyletekben az Osszesitett pozicidkra
alkalmazando, elszamoléasi kotelezettségre vonatkozd értékhatarokat, amelyek az
emlitett szerz0dd felekre is vonatkoznak. Mivel céljuk annak elkeriilése, hogy az
elszamolési kotelezettség hatdlya alol kizarjak azokat a pénziigyi szerzddo feleket,
amelyek nagy elszamolt portfoliokkal rendelkeznek, de az el nem szdmolt poziciokra
alkalmazand6 értékhatarok alatt maradnak, ezeket az Osszesitett poziciokra
alkalmazand6 értékhatarokat csak az emlitett elszamolasi kotelezettség hatalya ala
tartozo eszkozosztalyokra, nevezetesen a tézsdén kiviili szarmaztatott kamatiigyletekre
¢és a tézsdén kiviili hitelderivativakra kell alkalmazni. Ez biztositand, hogy a pénziigyi
szerz0do felek megfeleld szama ténylegesen az elszamolési kotelezettség hatalya alé
tartozzon.

(2) A 648/2012/EU rendelet 4a. cikkének (3) bekezdésében ¢és 10. cikkének (3)
bekezdésében emlitett szdmitdsi modszertannak az (EU) 2024/2987 rendelettel
bevezetett modositasai sziikségessé teszik azon, el nem szdmolt pozicidkra vonatkozo
értékhatarok kalibralasat, amelyek mind a pénziigyi szerz6dd felek, mind a nem
pénziigyi szerzddd felek altal tartott poziciokra alkalmazanddk. Ezeket az
értékhatarokat  kiilon  kell kalibrdlni a szarmaztatott kamatiigyletekre, a
hitelderivativakra, a  szarmaztatott  részvényiigyletekre, a  szarmaztatott
devizaiigyletekre, az arualapi szarmaztatott ligyletekre és a kibocsataskereskedelmi
derivativakra vonatkozoan, hogy biztositani lehessen az elszdmolasi kotelezettség
hatalya ald tartozd pénziigyi €s nem pénziigyi szerz6dd felek prudens fedezetét.
Kalibralasuknak tovabba olyan elemeken kell alapulnia, mint az emlitett szerz6dd
felek nettd pozicidi Osszegének ¢és nettd Kkitettségei Osszegének rendszerszintii
jelentdsége.

4 HL L 201.,2012.7.27., 1. o., ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2012/648/0j.
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Az ESMA elismerte az (EU) 2024/2987 rendelet 10. cikke (3) bekezdésének
modositasai révén bevezetett (a szimulaciok alapjaul szolgdld) uj mddszertan — amely
csak a tézsdén kiviili szarmaztatott tigyletek el nem szamolt poziciodit veszi figyelembe
— &s az eldz6 modszertan — amely a t6zsdén kiviili szarmaztatott ligyletek elszamolt és
el nem szamolt pozicidt egyarant figyelembe vette — kozotti kiillonbséget. Az el nem
szamolt pozicidkra vonatkoz6 értékhatarok tényleges szintjét illetden, korabbi
értékhatarok hidnyaban az ESMA ugy itélte meg, hogy az el nem szamolt poziciokra
vonatkoz6 értékhatarok kalibralasdhoz a szerz6dd felek jelenlegi sokasagat és a
nominalis értéket kell iranymutatasként hasznalni. Ennek alapjan az ESMA mind az 6t
relevans eszkozosztaly esetében szimulacidkat végzett, amelyek szemléltetik, hogy az
elszamolési kotelezettség fedezete hogyan valtozna az adott értékhatar szintjének
figgvényében. E megallapitasok alapjan helyénvaldé meghatirozni az el nem szamolt
poziciokra vonatkozo értékhatarokat.

Az elszamolasi  kotelezettségre  vonatkozo  értékhatarok  idében  torténd
feliilvizsgalatanak biztositdsa érdekében — a kell6 mértékii rugalmassag megorzése €s
az adminisztrativ terhek korlatozasa mellett — a 648/2012/EU rendelet 10. cikke (4)
bekezdésének c) pontjdban emlitett, elszdmolasi kotelezettségre vonatkozo
értékhatarok feliilvizsgalatat kivaltd mechanizmusoknak ki kell terjedniiik azon
mutatok folyamatos nyomon kovetésére, amelyeket az ESMA az 1095/2010/EU
eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet® 32. cikke alapjan raruhazott feladatai ellatdsa
soran a piaci fejlemények nyomon kovetésére hasznal.

A 149/2013/EU felhatalmazdson alapuld rendeletet ezért ennek megfelelden
modositani kell.

E rendelet alapjat az ESMA altal az Europai Bizottsagnak benyujtott
szabalyozastechnikai standardtervezetek képezik.

Az ESMA nyilvanos konzultaciot folytatott az e rendelet alapjat képezd
szabalyozastechnikai standardtervezetekrdl, elemezte az esetleges kapcsolodo
koltségeket ¢és hasznot, tovabba kikérte az 1095/2010/EU rendelet 37. cikke
értelmében 1étrehozott Ertékpapirpiaci Erdekképviseleti Csoport tanécsat,

ELFOGADTA EZT A RENDELETET:

1. cikk
A 149/2013/EU felhatalmazason alapulo rendelet médositasai

A 149/2013/EU felhatalmazéason alapul6 rendelet a kdvetkezOképpen modosul:

1.

a 11. cikk helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:
,11. cikk

(A 648/2012/EU rendelet 4a. cikkének (4) bekezdése)

Az oOsszesitett poziciokra alkalmazando, elszamolasi kotelezettségre vonatkozo

értékhatarok

Az elszamolasi kotelezettség alkalmazasaban az Osszesitett poziciokra alkalmazando,
elszamolasi kotelezettségre vonatkozo értékhatarok a kovetkezok:

a)

t6zsdén kiviili hitelderivativak esetében 1 milliard EUR-s brutté nominalis érték;

5
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b) tézsdén kiviili szarmaztatott kamatiigyletek esetében 3 milliard EUR-s bruttéd
nominalis érték.”;
2. a VII. fejezet a kovetkezo 11a. és 11b. cikkel egésziil ki:
L 11a. cikk

(4 648/2012/EU rendelet 10. cikke (4) bekezdésének b) pontja)

Az el nem szamolt poziciokra alkalmazando, elszamolasi kotelezettségre vonatkozo
értékhatarok

Az elszamolési kotelezettség alkalmazédsdban az el nem szamolt poziciokra alkalmazando,
elszamolasi kotelezettségre vonatkozé értékhatarok a kovetkezok:

a) el nem szamolt tézsdén kiviili hitelderivativak esetében 0,8 milliard EUR-s brutto
nominalis érték;

b) el nem szamolt tézsdén kiviili szarmaztatott részvényligyletek esetében 0,7 milliard
EUR-s brutté nominalis érték;

c) el nem szamolt tézsdén kiviili szarmaztatott kamatiigyletek esetében 2,2 milliard
EUR-s brutté nominalis érték;

d) el nem szadmolt tézsdén kiviili szarmaztatott devizaiigyletek esetében 3 milliard
EUR-s brutté nominalis érték;

e) az el nem szamolt t6zsdén kiviili arualapt szarmaztatott tigyletek és a tézsdén kiviili
kibocsataskereskedelmi derivativak esetében 4 milliard EUR-s bruttd nominalis
Osszertek.

11b. cikk

(4 648/2012/EU rendelet 10. cikke (4) bekezdésének c) pontja)

Az elszamolasi kotelezettségre vonatkozo értékhatarok feliilvizsgalatat kivalto
mechanizmusok

Az ESMA legalabb évente értékeli a kovetkez6 mutatok alakuldsat:

a) a tézsdén kiviili szarmaztatott iigyletek kovetkezd kategoridi esetében az tigylet
alapjaul szolgélo6 eszk6zok ara:

1. tozsdén kiviili hitelderivativak;

1. tézsdén kiviili szarmaztatott részvényligyletek;
iil.  tézsdén kiviili szarmaztatott kamatiigyletek;

iv.  tézsdén kiviili szarmaztatott devizaiigyletek;

v.  tdzsdén kiviili drualapt szarmaztatott iigyletek;

vi. tozsdén kiviili kibocsataskereskedelmi derivativak;

b) az a) pontban emlitett tézsdén kiviili szdrmaztatott iigyletek minden egyes
kategoridja esetében az tligylet alapjaul szolgald eszk6zok aringadozasa;
C) az elszamolt tézsdén kiviili szdrmaztatott iigyletek ardnya az a) pontban emlitett
tézsdén kiviili szdrmaztatott ligyletek kategoriai szerint;
d) a tézsdén kiviili szarmaztatott ligyleteiket elszamold szervezetek aranya;
e) a vonatkozo inflacids ratak;
6
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f) a globalis pénziigyi feltételek;
g) a geopolitikai és gazdasagpolitikai bizonytalansagok.

Amennyiben az ESMA az a)-g) pontban emlitett mutatok jelentds valtozasat allapitja meg, a
648/2012/EU rendelet 10. cikkének (4a) bekezdésével Osszhangban kezdeményezi a 11.
cikkben és a 1la. cikkben emlitett, az elszamolasi kotelezettségre vonatkozd értékhatarok
feliilvizsgalatat.”

2. cikk
Hatalybalépés
Ez a rendelet az Europai Unio Hivatalos Lapjaban vald kihirdetését kovetd huszadik napon
1ép hatalyba.
Ez a rendelet teljes egészében kotelezo és kozvetleniil alkalmazand6 valamennyi tagallamban.

Kelt Briisszelben, -an/-én. 2026.7.14.

a Bizottsag részérol
elnok
Ursula VON DER LEYEN
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