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(2012. julius 31.)

amelyet a tGzsdén kiviili szdrmaztatott iigyletekrdl, a kozponti szerz8dé felekrdl és a kereskedési

adattirakrol sz6l6, 648/2012/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletnek a kozponti szerz§dd

felek dltal elfogadhaté biztositékeszk6zokrdl rendelkezG 46. cikke (3) bekezdése alapjin az
Eurépai Ertékpapir-piaci Hatésig elé terjesztettek

(ERKT/2012/3)
(2012/C 286/10)

1. Jogi hittér

1.1. A t6zsdén kiviili szarmaztatott ﬁgyletekr()’l a kozponti szerz6d6 felekrdl és a kereskedési adattdrakrol
sz6l6 2012. julius 4-i 648/2012/EU europal parlamenti és tandcs rendelet (1) 46 cikkének (3) bekez-
dése akként rendelkezik, hogy az Europa1 Ertékpapir-piaci Feliigyeleti Hat6sdg (EEPH) az Eurépai Rend-
szerkockazati Testiilettel (ERKT) és egyéb illetékes hatésdgokkal konzultdlni koteles olyan szabélyozas-
technikai standardtervezetek kidolgozdsdval kapcsolatban, amelyek a kozponti szerz6dS felek dltal
elfogadhaté biztositékeszkozokhoz kapcsoldodnak. A konzultdcid killonosen az aldbbi hdrom téma-
korhoz kapesol6dik: a) a kellGen likvidnek tekinthetd, elfogadhaté fedezet tipusa; b) az eszkozértékekre
vonatkozé haircutok; és ¢) a feltételek, amelyek alapjan a kereskedelmi banki garancidk a kozponti
szerzGd6 felek altal fedezetként elfogadhatok.

1.2. Az EEPH 2012. jinius 26-dn azzal fordult az ERKT-hoz, hogy a fenti kérdésekkel kapcsolatban
tandcsot kérjen, és ennek sordn a 2012. jinius 25-én publikdlt EEPH dokumentumra (3 hivatkozott.

1.3. A pénziigyi rendszer eurdpai uniés makroprudencidlis feliigyeletérél és az Eurdpai Rendszerkockdzati
Testiilet 1étrehozdsdrdl sz6ld, 2010. november 24-i 1092/2010/EU eurépai parlamenti és tandcs
rendelet (3) 3. cikke (2) bekezdése b) és g) pontjanak, valamint a 4. cikk (2) bekezdésének megfelelGen
az ERKT igazgatétandcsa fogadta el ezt a tandcsot, amelyet az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet
eljdrasi szabalyzatdnak létrehozdsardl sz6lo, 2011. janudr 20-i ERKT/2011/1 hatdrozat (¥ 30. cikke
értelmében kozzétettek.

1.4. Az ERKT-nek a 1092/2010/EU rendelet 3. cikke (1) bekezdésében meghatdrozott megbizatdsa kiterjed
a 1092/2010/EU rendelet (°) 2. cikke b) pontjdban meghatdrozottak szerint a pénziigyi rendszer
felvigydzdsdra; amely magdban foglal olyan pénziigyi rendszer infrastruktirdkat, mint példdul a
kozponti szerz8d§ felek, valamint ezek pénziigyi rendszerben betoltott szerepe.

2. Gazdasdgi hittér

2.1. A kozponti szerz6dd felek a pénziigyi rendszer nélkilozhetetlen csomépontjai, és ebbdl ereds
szerepilk a szabvanyositott, t6zsdén kiviili szarmaztatott termékek kozponti elszimoldsdra vonatkozo
2009-es pittsburghi G20-kezdeményezés megvalositisval er6sodni fog. A jogszabalyalkotds sordn
tekintettel kellene lenni a prociklikus hatdssal kapcsolatos makroprudencidlis aggodalmakra. Az
ERKT véleménye szerint a prociklikussdg problémdjanak figyelembevétele nem korldtozdédhat csupan
a kozponti szerz6d6 felek alkalmazkoddképességére gyakorolt kozvetlen hatdsra, hanem figyelembe
kell venni, hogyan befolyasolja a kozponti szerz6dg felek magatartdsa a tdgabb pénziigyi rendszert.

2.2. A biztositékeszkozokre alkalmazott haircutok és drrések esetleges makroprudencidlis céli hasznilata
olyan lényeges aspektus, amelyet az ERKT megfontoldsra ajdnl az illetékes makroprudencidlis hatdsdgok
szdmadra, mint az EMIR tervezett els§ feliilvizsgdlatanak tdrgyat.

2.3. Az ERKT elismeri, hogy mig a prociklikussig minden eszk6zzel korldtozandd, ez semmiképpen nem
mehet a kozponti szerz8dd felek alkalmazkodoképességének a rovasdra.

() HL L 201, 2012.7.27., 39. o.

(*) ,A tézsdén kiviili szdrmaztatott iigyletekrdl, a kézponti szerz6d6 felekrdl és a kereskedési adattdrakrol sz6l6 technikai
standardtervezet” cimt EEPH konzulticiés anyag; kozzétéve az EEPH weboldaldn: www.esma.europa.eu.

() HL L 331, 2010.12.15,, 1. o.

(*) HL C 58, 2011.2.24., 4. o.

() A 2. cikk b) pontja értelmében a ,pénziigyi rendszer” a pénziigyi intézmények, piacok, termékek és piaci infrastruktiira
osszességét foglalja magdban.
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A magas likviditdstinak tekinthetS biztositékeszkozok tipusai

. A kibocsaté székhelye szerinti orszdgra val6 hivatkozdsokat ki kellene venni az alacsony hitelkockdzati

kovetelmény aldl, mivel ezt a kockdzatot dltaldban mér a kibocst6 hitelkockdzati vizsgdlata sordn
figyelembe vették.

A kozponti szerz6d§ feleknek hatdrozottan meg kellene bizonyosodniuk afeldl, hogy a biztositékesz-
kozok dtruhdzhatdsdgit és értékét:

— nem akaddlyozzdk harmadik feleknek kedvezd egymadssal versengé jogok,
— biztositottdk a biztositékeszkozok nytjtéjanak megfosztdsa révén,

— nem vonatkozik rdjuk az értékpapirokra és biztositékeszkozokre vonatkozd jogszabdlyok dltali
atkategorizdlds abban az esetben, ha a biztositéknyujté vagy harmadik fél igénnyel lép fel, és

— nem tehetik semmissé a nemzeti vagy harmadik orszdgban alkalmazott fizetésképtelenségi jogsza-
balyok a kliringtag vagy mds biztositéknyujté elleni fizetésképtelenségi eljdrds sordn.

A kozponti szerz6d6 felek szdmdra megfelel§ jogi és miikodési garancidt kellene nydjtani annak
biztositdsa érdekében, hogy kell§ gyorsasdggal lehessen a hatdron tdli biztositékeszkozoket felhasznalni.

A Kliringtag éltal kibocsdtott biztositékeszkoz elfogaddsandl az aldbbi prudencidlis intézkedéseket
kellene alkalmazni:

— a valamely kliringtag éltal kibocsdtott és egy madsik kliringtag altal biztositékul nydjtott pénziigyi
instrumentumok haszndlatdt vagy korldtozni kellene, vagy pedig esetitkben magasabb haircutot
kellene alkalmazni, mint a nem Kkliringtag altal kibocsdtott instrumentumok esetében; a masodik
lehetdséget annak potencidlis prociklikus hatdsa miatt az illetékes hatésdgoknak gondosan értékel-
nitik kellene,

— a kozponti szerz6d§ feleknek csak t6zsdén jegyzett és a nyilvanos kereskedelemben részt vevs
értékpapirt kellene elfogadniuk,

— a jogszabélyoknak egyértelmiien meg kellene hatdrozniuk a kliringtagok dltali keresztbiztositék-
nyUjtdssal Osszefiiggd kapcsoléddsok mérésének modjat. A jogszabalyoknak ugyancsak egyértel-
mtien meg kellene hatdrozniuk azt, hogy a kozponti szerz8dg félnek a devizakockdzat-kezelési
képességét miként kell bizonyitania.

Koncentraciés hatdrértékeket kellene megallapitani az Osszevont biztositékalaphoz igazodva, mivel
minél nehezebben érhetd el a diverzifikdcié, anndl korldtozottabb az elfogadhaté biztositékeszkozok
kore.

A jogbiztonsdg és a piac kiszdmithatosdgdnak biztositdsa érdekében a jelentds makroprudencidlis
kovetkezményeket is szem el6tt tartva a jogszabdlyoknak egyértelmtien rendelkezniiik kellene a
kozponti szerz8dS félnek a biztositékeszkoz tjrafelhaszndldsdra, valamint az Gjra hozzarendelt bizto-
sitékeszkoz elfogaddsara vonatkozo lehetGségeire.

A kozponti szerz6dé felek dltal nydjtott biztositékeszkoz alkalmassigdra és felhaszndldsara dtlithatdsagi
kovetelményeknek kellene vonatkozniuk annak érdekében, hogy ezdltal a felvigydzé hatdsagok ellen-

Grizni tudjdk a piaci magatartdst és a felajanlott biztositékeszkozok kockdzati megoszlasat.

A biztositékeszkozok elfogadhatdsagarol szélé jogszabalyokat koriiltekintden kellene alkalmazni és
gyakorta feliil kellene vizsgélni a rendszerkockdzat gondos figyelembevétele érdekében.

A biztositékeszkozokre vonatkozé haircutok

. A haircutok értékét koriiltekint6 és konzervativ mddon kellene meghatdrozni a kozponti szerz6dd

felek védelme és a prociklikus hatds korldtozasa érdekében.

Pénziigyi stabilitdsi szempontbdl kivanatos, hogy a kozponti szerz6dd fél dltal nydjtott biztositék-
eszkoz elfogadasi feltételei és az alkalmazott haircut tekintetében korldtozzdk a prociklikus mozgéso-
kat. A haircutokra vonatkozé gyakorlatot akként kellene kialakitani, hogy annak hirtelen és jelent8s
emelkedése fesziilt piaci koriilmények kozott a lehetd legritkdbban forduljon el6.

A piaci helyzet megvdltozdsa miatt bekovetkezd haircut-kiigazitdshoz atlathaté és kiszamithaté eljdra-
sokat kellene megkovetelni.
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4.4. A Pénziigyi Stabilitdsi Tandcs (Financial Stabilty Board - FSB) dltal lefektetett, a G20-orszdgok Mexico

4.5.

5.2.

Kel

"

Cityben tartott 2012-es cstcstaldlkozdjan jovahagyott alapelvekre tekintettel keriilni kellene a hitelmi-
n6sité intézetek dltal meghatdrozott besoroldsok gépies alapulvételét (7).

A prociklikus hatdsok korldtozasa érdekében a kozponti szerz8dd felek szdmadra el kellene irni azt,
hogy az illetékes hatdsdg el6tt bizonyitsdk a mechanikus aktivélds elkeriilését. Biztositani kellene a
jogszabdlyok és a hitelmindsitd intézetek dltal meghatdrozott besoroldsok tdlzott hasznélatdnak korla-
tozdsara vonatkoz6 FSB alapelvek kozotti dsszhangot.

A kereskedelmi banki garancidk biztositékeszkozként torténd elfogadhatésiginak feltételei

. Jogszabdlyban kellene meghatdrozni azt a megbizhat6 felet, aki a kereskedelmi banki garancidkat
fedezd biztositékeszkozokkel rendelkezik.

A kereskedelmi banki garancidk esetében korldtozott felhaszndldst és az egyéb elfogadhatd biztositék-
eszkozokre vonatkozd koncentracids ratandl kisebb ratdt kellene meghatdrozni.

t Frankfurt am Mainban, 2012. julius 31-én.

az ERKT elnoke
Mario DRAGHI

FSB, a hitelmindsité intézetek dltal meghatdrozott besoroldsok tdlzott mértékd figyelembevételének csokkentésére

vonatkozd alapelvek, 2010. oktdber 27., kiillonos tekintettel a 1114 alapelvre. Elérhet az FSB weboldaldn: www.
financialstabilityboard.org.


http://www.financialstabilityboard.org
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