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Bevezetés és jogalap

2013. november 13-dn az Eurdpai K6zponti Bank (EKB) a Tandcstdl azt a felkérést kapta, hogy alkosson véleményt
a pénzpiaci alapokrdl sz6ld eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet irdnti javaslatrdl (*) (a tovdbbiakban: rendelet irdnti
javaslat).

Az EKB véleményalkotdsra szolgdl6 hatdskore az Eurdpai Unidé meikodésérsl szo16 szerzdés 127. cikkének (4) bekezdé-
sén és 282. cikkének (5) bekezdésén alapul, mivel a rendelet irdnti javaslat olyan rendelkezéseket tartalmaz, amelyek
érintik a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszerének a Szerz8dés 127. cikkének (5) bekezdésében emlitett, a pénziigyi rend-
szer stabilitdsdra vonatkoz6 politikdk zavartalan megvaldsitdsiban vald részvételét. Az Eurépai Kozponti Bank eljarasi
szabélyzatdnak 17.5. cikke els6 mondatdval 6sszhangban a Kormdnyzétanacs fogadta el ezt a véleményt.

Altaldnos észrevételek

1. A rendelet irdnti javaslat egy, az drnyékbanki szervezetekre vonatkozé szabalyozasi keretek kialakitdsdra irdnyuld
kozelmaltbeli dtfogé nemzetkozi erdfeszités része. Amint az az eurorendszernek a Bizottsdg drnyékbanki tevékeny-
ségrél sz616 zo6ld konyvére adott vélaszdban (a tovabbiakban: az eurorendszer valasza) is hangstlyozdst nyert, az
EKB kifejezetten érdeklSdik az drnyékbanki tevékenységgel kapcsolatos fejlemények irdnt, annak a pénziigyi stabili-
tdsra vonatkozd potencidlis jelentSsége miatt (%)

2. Az Ertékpapir-bizottsigok Nemzetkozi Szervezete (I0OSCO) kifejezetten a pénzpiaci alapok (PPA-k) szabilyozdsaval
kapcsolatban adott ki ajanldsokat 2012 oktéberében (*), amelyeket a Pénziigyi Stabilitdsi Tandcs (FSB) utblag jova-
hagyott, mig az Eurépai Rendszerkockdzati Testiilet (ERKT) 2012 decemberében a Bizottsdgnak cimzett szakpoliti-
kai ajdnldsokat fogadott el (). Az eurdpai értékpapir-piaci szabalyozdk bizottsdga (CESR), az Eurdpai Ertékpapir-
piaci Feliigyeleti Hat6sdg (ESMA) jogel6dje 2010-ben irdnymutatdsokat fogadott el az eurdpai pénzpiaci alapok
kozos fogalommeghatdrozdsaval kapcsolatban (a tovdbbiakban: CESR irdnymutatdsok) (°), amelyeket az EKB
a PPA-k statisztikai céli meghatdrozdsdnak kialakitdsa sordn kovetett (%).

Kiilé6nés észrevételek

1. A rendelet irdnti javaslat, valamint az dtruhdzhatd értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozdsokra (AEKBV) és
az alternativbefektetésialap-kezelokre (ABAK) vonatkozd jogi keretek egymdst kiegészitd jellege

() COM(2013) 615 final.

(}) Lasd az eurorendszernek a Bizottsdg drnyékbanki tevékenységrél sz6l6 zold konyvére adott valaszdt (2012. jalius 5.), amely elérhetd
az EKB honlapjan: www.ecb.europa.cu.

() Ldsd a pénzpiaci alapokra vonatkoz6 szakpolitikai ajanldsokat, végleges jelentés, FRO7/12 (2012. okt6ber 9.) (a tovdbbiakban: IOSCO
ajanldsok), amelyek elérhetSk az IOSCO honlapjin: www.iosco.org.

(*) Lasd az Eur6pai Rendszerkockdzati Testiilet ajanldsdt (2012. december 20.) a pénzpiaci alapokrél (HL C 146., 2013.5.25,, 1. o.)
(a tovdbbiakban: ERKT ajdnlds).

(°) Ldsd a CESR irdnymutatasait az eurépai pénzpiaci alapok k6z6s fogalommeghatrozdsir6l (2010. majus 19.), amely elérhets az ESMA
honlapjan: www.esma.curopa.eu.

(°) Ldsd az Eur6pai Kozponti Bank 2013. szeptember 24-i 1071/2013 [EK rendeletét monetdris pénziigyi intézmények dgazati mérlegérol
(EKBJ2012/33) (HL L 297.,2013.11.7., 1. 0)).
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A PPA-kra vonatkozodan a rendelet irdnti javaslat dltal bevezetett rendszer ki kivénja egésziteni a befektetési alapok
mkodésére vonatkoz6 meglevé szabalyokat (), amint azokat a 2009/65/EK eurépai parlamenti és tandcsi irdny-
elv (3) (a tovabbiakban: AEKBV-iranyelv) és a 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelv () (a tovabbiakban:
ABAK-irdnyelv) meghatdrozza. Az e két irdnyelv dltal bevezetett szabdlyok a piaci szereplékre csak a nemzeti jogba
val6 dtiiltetésiiket kovetSen kotelezbek (*). Erre tekintettel az EKB azt javasolja, hogy a rendelet irdnti javaslatnak
tisztiznia kell az AEKBV- és az ABAK-irdnyelvet atiilteté nemzeti jogszabélyok, valamint a rendelet iranti javaslat
kozvetleniil alkalmazandé szabdlyai kozotti kolesonhatdst, és a lehetS legnagyobb mértékben biztositania kell az
egyenl§ versenyfeltételeket a kiilonboz6 orszdgok kozott. Kiilonosen azt kell biztositani, hogy a PPA-k csak akkor
kapjanak engedélyt, ha az engedélyezés valamennyi feltételének megfelelnek mind az AEKBV-, mind az ABAK-
irdnyelv szerint ().

2. Pénziigyi stabilitdsi megfontoldsok

2.1. A rendelet iranti javaslat sszhangban van a PPA-k szdmdra szorgalmazott nemzetkozi szakpolitikai el8irdsokkal (°).
Amint az az eurorendszer vélaszdban szerepel, a pénziigyi vélsdg a PPA-szektorbdl eredd olyan kiilonleges pénz-
tigyi stabilitdsi és rendszerkockdzati aggdlyokat tett lithat6vd, amelyeket koriiltekintSen kell vizsgdlni.

2.2. A betétgytijt6 bankok és a betéteseik kozotti viszonyhoz hasonléan a PPA-k a részvényeseikkel szemben villaljak,
hogy kérésiikre azonnali likviditdst biztositanak, ezéltal potencidlisan elmosva a bankoktdl valé megkiilonboztetést.
Mivel a PPA-k szintén foglalkoznak futamidé-transzforméciéval (), a részvényesek altali hirtelen és nagy mértékd
visszavaltds ahhoz vezethet, hogy a PPA-k csokkenteni kényszeriilnek a pénzpiaci eszkozokbe torténd befektetési
tevékenységiiket. Mivel a PPA-k a bankokkal ellentétben nem rendelkeznek kozvetlen hozzaféréssel az dllami men-
t6halohoz, mint amilyen példdul a kozponti banki finanszirozds és a betétbiztositdsi rendszer, ez a legrosszabb
esetben az ,els6ként torténd reagdlds” el6nyére torekedS PPA-részvényesek részérdl bizalomvesztést vonna maga
utdn. Ez végsd soron a PPA-k megrohamozasdhoz vezethet, amely kovetkeztében az eszkozallomdnyt diszkontdron
kellene értékesiteni. Ez a kockdzat kiilondsen akut az dlland6 nettd eszkozérték(i PPA-k (CNAV-rendszerti PPA-k)
esetében, mivel az iizleti modelljitk miatt ezek végsG soron olyan szinben ttinhetnek fel, hogy nem tudjék névérté-
ken visszavéltani a befektetési egységeiket vagy részvényeiket.

2.3. A pénziigyi stabilitds szempontjabol a PPA-kkal szembeni befektetSi panik hdtranyosan befolydsolnd a pénzpiacok
miikodését, hozzdjarulna a pénziigyi kockdzatoknak a rendszer egészében torténd szétterjedéséhez és fokozddasa-
hoz, és f6ként azokra a pénziigyi kozvetitSkre, példdul bankokra lenne hatdssal, amelyek rovid tavi finanszirozasi
forrasként jelentSs mértékben a PPA-kra tdmaszkodnak.

2.4. Ezen tilmenden szdmos nagy eurdpai bank szponzordl PPA-kat. Ez a koériilmény pénziigyi és hirnévkockdzatokat
okoz a szponzordlé intézmények szdmdra, amelyek igy tdmogatni, végsd soron pedig megmenteni kényszeriilhet-
nek ezeket a PPA-kat. A PPA-k mds pénziigyi kozvetitSkkel val6 ilyen forméju osszekapcesoldddsa szintén indokul
szolgdl a PPA-kra vonatkozo szabdlyozdsi keret reformjdhoz.

(") A rendelet irdnti javaslat 6. cikke.

() A Tandcs 2009. jalius 13-i 2009/6 S/EK irdnyelve az dtruhdzhat6 értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési véllalkozdsokra
(AEKBV) Vonatkozo torvényi, rendeleti és koz1gazgata51 rendelkezések osszehangolasarél (HL L 302., 2009.11.17., 32. o.).

() Az Eur6pai Parlament és a Tandcs 2011. jonius 8-i 2011/61/EU irdnyelve az alternatlvbefektetes1alap kezelokrol valamint
a2003/41/EK és a 2009/65/EK irdnyelv, tovabbd az 1060/2009/EK és az 1095/2010/EU rendelet médositdsardl (HLL 174., 2011.7.1.,
1.0.).

(*) E szabdlyokat az ESMA dltal elfogadott szdmos nem kotelezd erejd irdnymutatds tovdbb pontositotta. Lisd példdul az ESMA-nak az
ABAK-lranyelv kulcsfogalmaira vonatkozé, 2013. mdjus 24-i 1ranymutatasa1t (ESMA/ 2013/600) és a CESR-nek az AEKBV-k dltal tor-
ténd befektetés céljdra elfogadhaté eszkozokre vonatkozo, 2007. marcius 19-i irdnymutatasait (CESR/07-044), mindkét dokumentum
elérhet§ az ESMA honlapjan: www.esma.europa.eu.

(’) Lasd a 2. mddositdsi javaslatot.

(®) A rendelet irdnti javaslatot az Eurdpai Parlament és a Tandcs pénzpiaci alapokrdl szol6 rendelet irdnti javaslatdrdl sz6l, 2013.
november 15-i jelentéstervezet is tidvozolte (COM(2013)0615 — C7-0263/2013 — 2013/0306(COD)), amely elérhets az Eur6pai Parla-
ment honlapjin: www.europarl.europa.eu.

(') A PPA-k futamidé-transzformécids szerepet jatszanak az dltal, hogy a tarsasdgoktol kapott rovid lejarata készpénzt példéul bankok éltal
kibocstott (tipikusan egyhdnapos vagy hosszabb lejdrati ideji) kereskedelmi papirokba fektetik.
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3. Alland6 nettd eszkozértékid PPA-k

3.1. A fentiekre tekintettel nemzetkozi egyetértés all fenn a CNAV-rendszerdi PPA-k jelentette kockdzatok kezelésének
fontossdgat illetGen ('). Az FSB jovdhagyta az IOSCO munkdjdt (3, és a fentickben emlitett kockdzatok kezelésére
két alternativ megolddsi lehetSséget javasolt: a) a PPA-k azon ismérveinek kikiiszobolése, amelyek fokozzdk
a befektet6i panikra valé érzékenységiiket, a CNAV-modell Aatalakitdsinak megkovetelése utjan; vagy b)
a CNAV-modell haszndlatinak engedélyezése a PPA-k szdmdra, feltéve, hogy a prudencidlis banki szabalyozdssal
funkciondlisan egyenértékdi kovetelményeknek tesznek eleget.

3.2. Altaldban véve, bar az elfogadott konkrét szakpolitikai intézkedések a piacok sajitos jellemzsitsl fiiggéen kiilon-
bozhetnek, fontos nemzetkozi szinten a )elentos konvergencia elérése annak elkeriilése érdekében, hogy a nagyobb
Jogrendszerek nevezetesen az Eurépai Uni6 és az Egyesiilt Allamok (ahol a vilig PPA-iizletigdnak rendkiviil nagy
része letelepedett) kozotti szabalyozasbeh killonbségek esetleges szabélyozoi arbitrdzshoz vezessenek. Az Egyesiilt
Allamokban a felel6s hatosagok még értékelik az alternativ megkozelitéseket, amelyek a CNAV-alapok kotelezd
atalakitdsatol a likviditdsi dijak és a visszavaltdsi ,kapuk” bevezetéséig terjednek ().

3.3. Ezzel Osszefiiggésben a rendelet irdnti javaslat nett6 eszkozérték (NAV)-puffert vezetne be a CNAV-rendszerti PPA-
kra vonatkozdan, a pénziigyi stabilitdssal kapcsolatos aggélyok kezelése érdekében, elkeriilve ezzel a valtozé nettd
eszkozértéken torténd értékelésre vald attérést. Az EKB megjegyzi, hogy a rendelet irdnti javaslat dltal megkovetelt
NAV-puffer () célja a CNAV-rendszerti PPA-k ellendlloképességének, valamint a rovid hatdridgvel torténd visszaval-
tast kérd befektetok részére torténd visszafizetésére vald képességének Jav1tasa Az EKB emlékeztet arra, hogy az
ERKT kordbban a CNAV-rendszerii PPA-k kotelez dtalakitdsdt ajdnlotta (°) és kizdrta a t6kekovetelmények alkalma-
zdsdra vonatkozé alternativat, mivel ez utébbi esetében valdszintibb, hogy egy mar jelent@sen koncentralt ipardg
tovabbi konszoliddléddsdhoz, és igy makroprudencidlis szempontbdl a kockdzatok nagyobb mértékdi koncentracio-
jdhoz vezet (°). Az EKB megjegyzi, hogy a NAV-pufferre vonatkozo lehetSséget a Bizottsdg azzal indokolja, hogy el
kell keriilni, hogy valamennyi CNAV-rendszeri PPA NAV-janak altaldnos jellegli lebeg6vé tétele potencidlis zavart
okozzon a redlgazdasdg (és killonGsen a PPA-k birtokdban lev$ rovid lejaratd hitelpapirok kibocsdtdsatol flggd
szervezetek) finanszirozdsdban (). Az EKB tigy véli, hogy ez a javaslat olyan 1épést jelent a CNAV-rendszer(i PPA-
kboél ered6 kockdzatok kezelése terén, amely Osszeegyeztethet§ az FSB altal jévahagyott IOSCO-ajanldsokkal, és
megjegyzi, hogy a Bizottsdg dltal elGirdnyzott, a javasolt szabdlyozdsok megfelelGségére vonatkozdan a rendelet
hatélybalépése utdn hdrom évvel elvégzend§ feliilvizsgalat (*) lehetSséget nytjt a kérdés, valamint az ERKT ajénlds
végrehajtdsdnak djboli megfontoldsdra.

3.4. Ugyanakkor a puffer bizonyos vonatkozdsait érdemes lehet tovabbi értékelés targyava tenni.

a) A puffer kiszdmitasat illetSen a rendelet irdnti javaslat rogziti, hogy a CNAV-rendszerti PPA-k esetében a puffer
Osszege eszkozeik Osszértékének legaldbb 3 %-a kell legyen, vagyis ez egy nem kockdzatalapu puffer. A tény,
hogy ez a szabdly nem veszi figyelembe a PPA kockdzati profiljit, ugyanakkor megkonnyiti annak alkalmazésat,
nem kivant kovetkezményekkel jarhat a CNAV-rendszerti PPA-k befektetési politikdira nézve. A puffer gyors 1ét-
rehozdsdra vagy feltoltésére iranyuld piaci nyomds arra osztonzoheti az alacsony kockazati profild CNAV-rend-
szeri PPA-kat, hogy fokozzdk a nyereségességi célkittizéseiket.

() Lasd az I0SCO ajanldsok 10. ajanldsat és az ERKT ajdnlds A. ajanldsat.

(%) Ldsd ,Az drnyékbanki tevékenység felvigydzasinak és szabélyozdsinak megerdsitése: A szakpolitikai ajanldsok 4tfogé dttekintése” cimdi,
2012. november 18-i konzultdcids dokumentumot, elérhet8 az FSB honlapjan: www.financialstabilityboard.org.

() Az egyesiilt dllamokbeli Pénziigyi Stabilitdsi Felvigydzoi Bizottsdg (FSOC) a pénzpiaci befektetési alapok reformjéra vonatkoz6 javasolt

ajanldsaiban az egyik szakpolitikai lehetSségként kockazatalapu NAV-pufferkovetelményt javasolt (ldsd a pénzpiaci befektetési alapok

reformjdra vonatkozd, 2012. november 13-dn kiadott javasolt ajdnldsokat, elerheto a United States Treasury honlapjan:

www.treasury.gov). Az Egyesiilt Allamok Ertékpapir- és Tézsdei Bizottsaga (SEC) a kozelmdltban a javasolt szabalyozdsrél sz616 kozle-

ményt tett kozzé, amely kiilonboz6 lehetSségekrd] rendelkezik: a) kotelezd dtalakitds valtozé nettd eszkozértékd VNAV-rendszerti PPA-

vé, az alacsony kockdzati profili CNAV-rendszerti PPA-k (Ggynevezett kormanyzati PPA-k és lakossdgi PPA-k) kivételével; b) likviditdsi

dijak és visszavdltdsi ,kapuk” bevezetése, az alap igazgatdsiganak jovdhagydsa mellett, amelyrdl lasd az 1940. évi Investment Company

Act alapjdn a pénzpiaci befektetési alapokra (vagy pénzpiaci alapokra) irdnyadd szabalyok mddositdsdrol szol6 javasolt szabaly(oka)t,

SEC Release No 33-9408 (2013. junius 5.), Federal Register Vol., 78, 118. szdm, 36834. 0. (2013. junius 19.), elérheté a SEC honlapjan:

WWW.Sec.gov.

(*) A rendelet irdnti javaslat 30. cikke.

(°) Lasd az ERKT ajdnldsdnak A. ajanldsat.

(°) Lasd az ERKT ajdnldsa mellékletének 30. oldalat.

() Lasd a pénzpiaci alapokrdl sz6l6 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet irdnti javaslatot (SWD(2013) 315 final, 2013. szeptember 4.)
kisérd hatdsvizsgélati jelentés (a tovabbiakban: hatdsvizsgalat) 47. oldalat.

(®) A rendelet irdnti javaslat 45. cikke.
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b) Ami a NAV-puffer minimélis szintre torténd feltoltésére biztositott idészakot illeti, annak idedlis esetben
a NAV-puffer fogyasinak mértékét6l, valamint a feltoltést akadalyozé éltaldnos piaci feltételektdl kellene fiigge-
nie. A rendelet irdnti javaslatban szerepld rovid idészakra tekintettel (') az EKB javasolnd a NAV-puffer fenntar-
tdsa rugalmasabb mddjainak megfontoldsdt, ideértve a feltoltési idgszak meghosszabbitdsit is.

4. KiilsG tdmogatds

4.1. Az EKB iidvozli, hogy a rendelet irdnti javaslat a CNAV-rendszeri PPA-knak nydjthaté kiils6 tdmogatdst
a NAV-pufferre korlatozza (). Az EKB iidvozli tovabbd, hogy a CNAV PPA-ktdl eltér rendszerti PPA-k csak bizo-
nyos rendkivili koriilmények kozott, az érintett PPA illetékes hatdsdgdnak hozzdjaruldsdval, és amennyiben
a tdmogatast nyujté prudencidlis szabdlyozds hatalya alatt all, ez utdbbi illetékes hatdsdganak hozzdjaruldsaval kap-
hatnak a likviditdsukat garantalé kiils6 tdmogatst (°).

Ebben az osszefiiggésben biztositani kell, hogy az anyavillalatok kockdzatkezelési rendszerei megfelel§ és rendsze-
rek informacidkat kapjanak a csoportjuk PPA-kezel6it6l, valamint, hogy az esetlegesen tdimogatdst szitkségessé tev
relevans likviditdsi problémdkra vonatkozé informdcidkat késedelem nélkill az illetékes prudencidlis hatésdgok
tudomdsara hozzdk.

Az EKB véleménye szerint az ilyen kiilsé tdmogatdsnak szigortian kivételes jellegtinek kell lennie. A tovibbterjedés
megel8zése érdekében a befektetési jegyek vagy részvények visszaviltdsa terén jelentkezd, PPA-kkal kapcsolatos
nehézségeket elsGsorban mds eszkozokkel kell kezelni, példdul a visszavaltdsi kérelmek ideiglenes felfiiggesztésével,
amelyr6l az AEKBV-irdnyelv rendelkezik (), vagy az igynevezett visszavaltdsi ,kapukon” keresztil (*).

4.2. Emellett a nemzeti hatdsagok eltérGen értékelhetik a rendkiviili koriilményeket, amelyek esetén a CNAV-tdl eltérg
rendszer(i PPA-k kiils6 tdmogatdsban részesiilhetnek (%), killondsen, ha a kockdzat nemzetek feletti vagy tdg kiterje-
dést. A PPA illetékes hatésiga szdmdra a PPA stabilitdsdval kapcsolatos megfontoldsok elsGbbséget élvezhetnek
a szponzor bank stabilitdsdval kapcsolatos megfontoldsokkal szemben. E rendelkezésnek a tagdllamokban torténd
egységes alkalmazdsdnak biztositdsa érdekében megfontolhaté egy unids szintti koordindci6s elem bevezetése.

5. A PPA-k kockdzatkezelése

Az EKB éltaldban véve iidvozli a rendelet irdnti javaslat azon célkit(izését, hogy szilird kockazatkezelési gyakorlato-
kat vezessen be a PPA-k szdmdra, igy: a) a CESR irdnymutatdsok minimumkdovetelményein tilterjedd, pontos port-
folidszabdlyokat; b) az ,ismerd az tigyfeledet” elv bevezetésére vonatkozé kovetelményt; és c) rendszeres stressztesz-
tek elvégzését. Mig a portf6lidszabilyok egyardnt korldtozni fogjdk a PPA-k eszkozoldaldrdl eredd potenciilis likvi-
ditasi kockdzatokat és potencidlis koncentraciés kockdzatokat, a kell§ gondossdgra vonatkozé elv bevezetése javi-
tani fogja a PPA-kezel6k arra valé képességét, hogy azonositsdk a potencidlis kockdzatokat, beleértve a PPA-k kote-
lezettségoldaldrdl eredd, a panikkal kapcsolatos kockdzatokat. A megfelel6en megtervezett stresszforgatékonyvek
fontos eszkozt jelenthetnek egyes konkrét vilsdgesemények hatdsdnak értékeléséhez, mig a stressztesztek eredmé-
nye értékes irinymutatdst nydjthat a kezel6knek ahhoz, hogyan védjék a PPA-t az ilyen kedvezGtlen eseményekkel
szemben.

6. A PPA-k szerepe a kozvetitésben

6.1. Az EKB megjegyzi, hogy a magas hitelminGségd, valamely tagdllam kozponti hatdsdga vagy kozponti bankja, az
EKB, az Eurdpai Stabilitdsi Mechanizmus vagy az Eur6pai Beruhdzdsi Bank dltal kibocsdtott vagy garantdlt eszkozok
bizonyos mentesitéseket élveznek az elfogadhatdsdgi feltételek aldl (°). E mentesitések dsszhangban vannak tovabba
az FSB-nek az értékpapir-finanszirozdsi mtiveletekre alkalmazandé haircutok minimumkévetelményeir6l sz616
Gjabb javaslataiban a kormdnyzathoz kapcsolédé szervezetekre vonatkozdan ajdnlott hasonlé mentesitésekkel (7).

Az EKB megjegyzi, hogy e mentesitéseket az alapkezelSk belsS hitelmindsitési eljardsaiban kovetkezetesen kell majd
végrehajtani (%).

(") A rendelet irdnti javaslat 33. cikkének (2) bekezdése.

(*) A rendelet irdnti javaslat 29. cikke (2) bekezdésének g) pontja.

() A rendelet irnti javaslat 36. cikke.

(*) Lasd a 2009/65EK irdnyelv 84. cikkét.

(’) Példaul egy adott visszavéltdsi napon a visszavaltdsi osszegek meghatdrozott részre torténd korldtozdsa. Lasd az I0SCO-ajanldsok
9. ajénldsat.

©) A réndelet irdnti javaslat 9. cikkének (3) bekezdése és 13. cikke (5) bekezdésének a) pontja.

() Pénziigyi Stabilitdsi Tandcs, Az értékpapir-kolcsonzés és a repo-tigyletek teriiletén az drnyékbanki tevékenységgel kapcsolatos kockaza-
tok kezelésének szakpolitikai kerete, 2013. augusztus 29., elérhetd az FSB honlapjdn: www financialstabiltyboard.org.

(®) A rendelet irdnti javaslat 16. cikke.
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6.2. Mig az EKB a pénziigyi stabilitds szempontjdbdl iidvozli a rendelet irdnti javaslatot ramutat azonban, hogy koriilte-
kintGen kell értékelni a javasolt intézkedések egyiittes hatdsdt a PPA-knak az unids pénziigyi rendszerben betdltott
kozvetitSi szerepére. Igy killonosen, elkepzelheto hogy a PPA-k kozvetitésre vald képessége potencidlisan csokken,
mivel a PPA-knak eszkozeik jelentds részét (30 %) napi és heti lejdratii ezkozokben kell majd tartaniuk ('), mig
jelenleg nincsenek ilyen korldtozasok. Emellett a nemrég bevezetett likviditasfedezeti rata (%), amely a vallalatoktol
szarmazo6 finanszirozast kedvez6bben kezeli, mint az eszkozkezel6kon keresztiil szerzett finanszirozdst, novelheti
a bankok szdmadra az arra val6 0sztonzést, hogy kozvetleniil vallalatoktdl szerezzenek finanszirozast. A nett6 stabil
finanszirozdsra vonatkozo jovébeli szabdlyok szintén hatdssal lehetnek a bankok és a PPA-k kozotti kapcsolatokra.
Ezzel Gsszefiiggésben az EKB javasolja a rendelet irdnti javaslat dltal a banki kozvetités szerkezetére gyakorolt
hatdsa, valamint azon kérdések tovabbi értékelését, amelyek az egyik kozvetitési rendszerrdl egy mdsikra torténd
itdllds sordn meriilhetnek fel. Igy killonosen értékelni kell, hogy a forrdsok PPA-ktél a bankrendszerhez torténé
atcsoportositdsa jelentds mértékd-e, és hogy ez valdban hatdst gyakorolna-e a rovid tdva pénzpiacokra (°).

6.3. A PPA-k tovabbd az egyik {6 befektet6ként fontos szerepet jdtszanak a rovid lejaratd értékpapirositott eszkozok,
példéul az eszkozfedezetl kereskedelmi értékpapirok (ABCP-k) piacdn. Az ABCP-piac fontos szerepet tolt be
a rovid tava hitelek, példdul kereskedelmi hitelek redlgazdasdghoz torténd kozvetitésében. A rendelet irdnti javaslat
meghatdrozza a PPA-k dltali befektetés céljira az értékpapirositott eszkozokre vonatkozé elfogadhatdsdgi kovetel-
ményeket, beleértve a mogottes eszkozok pooljaira vonatkozd, a tipushoz, hitel- és likviditdsi kockdzathoz és
futamidG-korldthoz kapcsolédé kovetelményeket (f). Mig az EKB elismeri, hogy e kovetelmények novelni fogjak
a PPA-k befektetési portfolidinak atldthatdsagat és javitani fogjdk a hitel- és likviditdsi kockdzatok kezelését, ugya-
nakkor javasolja az ABCP-kbe torténd beruhdzdsra vonatkozd, tervezett korlatozdsok elényeinek értékelését annak
az értékpapirositdsi piacok mutikodésére és mélységére gyakorolt hatdsdra tekintettel.

6.4. A Bizottsdg mar megjegyezte, hogy a reform végrehajtdsinak koltsége tobb létez8 alap piacrdl val6 kilépéséhez
vezethet (°), ami viszont tovabbi koncentraci6hoz vezethet egy mar eleve koncentrdlt piacon (°). Ha ilyen helyzet
alakul ki, a fennmaradé PPA-k rendszerszempontbdl jelent@sebbé valhatnak, tekintettel killonosen a monetaris poli-
tikai transzmissziés mechanizmusra, a PPA-knak a bankok rovid tdva finanszirozdsdban torténd részvétele kovet-
keztében. Ezek a vonatkozdsok szintén tovabbi értékelést tesznek szitkségessé.

7.  Belsd mindsitési rendszer

/////

A rendelet irdnti javaslat el6irja a PPA-kezel6k szdmra bels§ mindsitési rendszer fenntartdsat (), és megtiltja, hogy
a PPA-k és kezelSik hitelmindsit§ intézetet kérjenek fel a PPA mindsitésére (). Az EKB tdmogatja a kiils6 minGsité-
sekre valé tilzott hagyatkozds csokkentésére irdnyuld célkitiizést (°). Ugyanakkor az EKB megjegyzi, hogy a belsg
mindsitési modellek a hitelminGsits iigyndkségekéhez hasonl6 hitelmindsitéseket eredményezhetnek, ami azt jelen-
tené, hogy a magas mindsitéssel rendelkezé kibocsitok szdma korlitozott maradna. Igy nem feltétleniil csokken
a kényszerti eszkozértékesitések gazdasdgi visszaesés esetén fennallé kockdzata. Osszességében véve etikai kérdések-
kel is foglalkozni kell annak biztositdsa érdekében, hogy a bels6 minGsitéseket ne befolydsoljdk egyéni

érdekeltségek.

8. A PPA-kra vonatkozé jelentéstételi kovetelmények

8.1. A rendelet irdnti javaslat hatdlybalépésével csak a rendeletben foglalt rendszer szerint engedélyezett kollektiv befek-
tetési véllalkozdsokat lehet majd az Unidban PPA-ként létrehozni, forgalmazni vagy kezelni ('°). A PPA-k jelenlegi,
az EKB monetdris pénziigyi intézményekre vonatkozo statisztikdi gyﬁjtése céljara alkalmazandé meghatérozésa
osszhangban dll a CESR irdnymutatdsokkal, ami biztositja a PPA-k statisztai és feliigyeleti szempontbdl térténd egy-
séges kezelését. Igy a rendelet irdnti javaslat hatdlybalépését koveten (') és az EKB statisztikai keretrendszerének
tovabbi médositdsdig potencidlisan lehet egy olyan id8szak, amelynek sordn feliigyeleti és EKB-statisztikai célokra

(") A rendelet irdnti javaslat 21. cikke és 22. cikkének (1) bekezdése.

(%) Lésd Bazeli Bankfeluigyeleti Bizottsdg, Bazel III: A likviditdsfedezeti rta és a likviditdsi kockdzat figyelemmel kisérésére szolgdl6 eszko-
z0k, kelt 2013 janudrjiban (és moédositottdk 2014 janudrjdban), elérhetS a Nemzetkozi Fizetések Bankjanak honlapjn: www.bis.org.
Jelenleg a PPA-kndl van a bankszektor éltal kibocsatott rovid lejaratii addssagpapirok 38 %-a. Lasd a hatdsvizsgélat 4. oldalat.

A rendelet irdnti 'avaslat 10. cikke


http://www.bis.org
http://www.ecb.europa.eu
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eltéré meghatdrozasok alkalmazandok. E tekintetben az 1071/2013/EU rendelet (EKB/2013/33) a PPA-k azonositd-
sanak olyan szempontjait tartalmazza, amelyek statisztikai célokra kotelezGek, fiiggetleniil attdl, hogy azokat felii-
gyeleti célokra nemzeti szinten alkalmazzak-e.

8.2. A rendelet irdnti javaslat elSirja a PPA-kezel6k szdmadra, hogy negyedévente informécidkat szolgaltassanak az illeté-
kes hatésdgoknak. Ezeket az informdciokat ezt kovetGen az ESMA rendelkezésére bocsatandk az az Unidban alap-
itott, kezelt vagy forgalmazott Gsszes PPA kozponti adatbdzisinak létrehozdsa céljdbdl. Az EKB csak statisztikai
célokbdl rendelkezik majd hozzaféréssel ehhez az adatbézishoz (). Bir az EKB tdmogatja e kifejezett hivatkozdst,
a PPA-adatokhoz val6 szélesebb korti hozzaférésre lehet szitkség a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszerének:
i. a pénziigyi rendszer stabilitdsdra vonatkozé politikdk zavartalan megvaldsitisdban vald részvétele, és ii. az EKB
altal az EKRT-nek nydjtott elemzési és statisztikai tdmogatds biztositdsa érdekében ().

9.  Egyéb rendelkezések

A fenti kilonos észrevételek mellett az EKB tobb technikai moédositdst javasol a rendelet irdnti javaslathoz. Ezek
kiilonosen minden relevédns teriileten az ESMA megfeleld részvételének biztositdsdra (°) és annak biztositdsdra irdny-
ulnak, hogy pénziigyi szolgéltatdsokra vonatkoz6 unids jogszabilyokban egységesek legyenek a fogalommeghatdro-
zdsok (%), valamint a jogbiztonsag biztositdsara (°).

Abban az esetben, ahol az EKB a rendeletre irdnyuld javaslat mddositdsdra tesz javaslatot, a melléklet tartalmazza
a szovegezési javaslatokat és az azokhoz fliz6tt magyardzatot.

Kelt Frankfurt am Mainban, 2014. méjus 21-én.

az EKB elnike
Mario DRAGHI

(") A rendelet irdnti javaslat 38. cikkének (4) bekezdése.
(*) Lasd a 8. médositast.

(}) Lisd a 6. és a 7. médositdsi javaslatot.

(*) Lasd a 3. médositdsi javaslatot.

O) L

%) Ldsd a 4., 5. és 9. modositdsi javaslatot.
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MELLEKLET

Szovegezési javaslatok

A Bizottsag dltal javasolt szoveg

Az EKB iltal javasolt médositdsok (')

1. médositds

(9) preambulumbekezdés

»(9)

Az eurdpai értékpapir-piaci szabalyozok bizottsdga (CESR)
irinymutatdsokat fogadott el a PPA-kra vonatkozdan,
hogy egyenlé minimalis versenyfeltételeket biztositson az
Uniéban mitk6d6 PPA-k szdmdra; ezen irdnymutatdsokat
egy évvel hatdlybalépésiik utin mindossze 12 tagdllam
hajtotta végre, ami arra utal, hogy tovdbbra is eltérg
nemzeti szabdlyok vannak érvényben. Amint az a pénz-
tigyi valsdg alatt is beigazolddott, a kilonféle nemzeti
megkozelitések nem tudjdk orvosolni az Unib pénzpia-
cainak gyenge pontjait, és nem képesek enyhiteni a tova-
gylirtiz6 hatdsokat, ami veszélyezteti a bels6 piac miko-
dését és stabilitdsit. A PPA-k kozos szabélyainak ezért
magas szintd befektetSi védelmet kell biztositaniuk, vala-
mint meg kell el6zniiik és enyhiteniiik kell a PPA-k befek-
tetGinek esetleges pdnikszeri magatartdsib6l fakado
potencidlis fertdzésveszélyt.”

»(9)

Az eurdpai értékpapir-piaci szabalyozok bizottsaga (CESR)
irinymutatdsokat fogadott el a PPA-kra vonatkozdan,
hogy egyenl6 minimalis versenyfeltételeket biztositson az
Uniéban mitk6d6 PPA-k szdmdra; ezen irdnymutatdsokat
egy évvel hatdlybalépésiik utdn, vagyis 2012. jalius 1-ig
minddssze 1220 tagdllam hajtotta végre kiilonbozd
mértékben, ami arra utal, hogy tovdbbra is eltér§
nemzeti szabdlyok vannak érvényben. Amint az a pénz-
tigyi valsdg alatt is beigazolddott, a killonféle nemzeti
megkozelitések nem tudjdk orvosolni az Uni6é pénzpia-
cainak gyenge pontjait, és nem képesek enyhiteni a tova-
gylrtiz6 hatdsokat, ami veszélyezteti a bels piac miiko-
dését és stabilitdsdt. A PPA-k kozos szabdlyainak ezért
magas szintl befektet6i védelmet kell biztositaniuk, vala-
mint meg kell el8zniiik és enyhiteniiik kell a PPA-k befek-
tetGinek esetleges panikszeri magatartdsabol fakadé
potencidlis fert6zésveszélyt.”

Magyardzat

E mddositds célja, hogy jobban titkrozze az ESMA dltal 2012. végén elvégzett partneri felilvizsgdlat (%) eredményét, amely annak
a megvizsgdldsdra irdnyult, hogy a nemzeti illetékes hatdsdgok hogyan alkalmaztdk a CESR eurdpai pénzpiaci alapok kézos fogalom-
meghatdrozdsdra vonatkozd irdnymutatdsait.

2. modositds

1. cikk (1) bekezdés

»(1)

[..]

Ez a rendelet azon kollektiv befektetési véllalkozdsokra
alkalmazand6, amelyeket a 2009/65/EK irdnyelv alapjin
atruhdzhat6 értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befekte-
tési vallalkozdsként (a tovébbiakban: AEKBV) vagy
a 2011/61/EU iranyelv alapjan alternativ befektetési alap-
ként (a tovibbiakban: ABA) kell engedélyezni, amelyek
rovid lejérati eszkozokbe fektetnek be, és kiilondllé vagy
kumuldlt célkitizésitk, hogy a pénzpiaci kamatldbaknak
megfelel6 hozamot kindljanak, vagy megérizzék a befek-
tetés értékét.”

»(1)

[..]

Ez a rendelet azon kollektiv befektetési véllalkozdsokra
alkalmazand6, amelyeket a 2009/65/EK irdnyelv alapjin
atruhdzhat6 értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befekte-
tési vallalkozdsként (a tovibbiakban: AEKBV) vagy
a 2011/61/EU irdnyelv alapjin engedélyezett alternativ
befektetési alap-kezel6 (ABAK) dltal kezelt alternativ
befektetési alapként (a tovdbbiakban: ABA) kell engedé-
lyezni, amelyek rovid lejaratt eszkozokbe fektetnek be, és
killondlls vagy kumuldlt célkittizésiik, hogy a pénzpiaci
kamatldbaknak megfelel6 hozamot kindljanak, vagy
megGrizzék a befektetés értékét.”
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A Bizottsig dltal javasolt szoveg Az EKB iltal javasolt médositdsok (')

Magyardzat

A 2011/61/EU irdnyelv 4. cikk (1) bekezdésének a) pontjdban foglalt meghatdrozds szerint az ,ABA”-k olyan kollektiv befektetési vdllal-
kozdsok, amelyeket nem sziikséges a 2009/65/EK irdnyelv () 5. cikke szerinti engedélyezni. Ez a meghatdrozds magdban foglalja az olyan
ABAK dltal kezelt ABA-kat is, amelyek teljes egésziikben kikeriilnek a 2011/61/EU irdnyelv hatdlya aldl, és példdul az Eurdpai Parla-
ment és a Tandcs 345/2013/EU rendelete (*) szabdlyainak hatdlya ald tartoznak. Az 1. cikk (1) bekezdésének szovegezését mddositani
szitkséges annak tisztdzdsa érdekében, hogy a 2011/61/EU irdnyelv szerinti felhatalmazdssal nem rendelkezG kezelék dltal kezelt ABA-k
nem tartoznak a rendelet irdnti javaslat hatdlya ald.

3. modositds

2. cikk (22) bekezdés

#(22) »shortolds«

olyan eszkoz PPA dltali eladdsa, amely az eladdsrél
sz616 megillapodds megkotése idGpontjidban nem
képezi a PPA tulajdondt, ideértve az olyan eladist is,
amely sordn a PPA az eladdsrdl sz6l6 megdllapodis
id6pontjdban a pénzpiaci eszkozt kolcsonvette,
illetve megillapodott a kolcsonvételrl annak az
elszamoldskor torténd dtadisa érdekében.”

,(22) »shortolds« pénzpiaci eszkozok fedezetlen értékesitése.”

Magyardzat

Az Gsszhang megteremtése érdekében célszerd a vendelet irdnti javaslatban szerepld fogalmakat Gsszehangolni az unids jogszabdlyokban mdr
eghatdrozott fogalmakkal, kiilonosen pedig az Eurdpai Parlament és a Tandcs 236/2012/EU rendelete (°) 2. cikk (1) bekezdésének
b) pontjaban meghatdrozottakkal.

4. modositds

9. cikk

,9. cikk
Elfogadhaté pénzpiaci eszkozok

(1) Valamely pénzpiaci eszkoz PPA dltali befektetésre elfogad-
hatd, ha eleget tesz az aldbbi kovetelményeknek:

[.]

(2) Standard PPA befektethet olyan pénzpiaci eszkozbe,
amelyen a pénzpiaci feltételekkel 6sszhangban 397 naponta
vagy gyakrabban rendszeres hozamigazitast végeznek, hdtra-
1év8 futamideje viszont nem haladja meg a két évet.

,9. cikk
Elfogadhaté pénzpiaci eszkozok

(1) Valamely pénzpiaci eszkoz rovid tdvid PPA dltali befekte-
tésre elfogadhatd, ha eleget tesz az aldbbi kovetelmény-
eknek:

pénzpiaci eszkoz standard PPA dltal torténd befekte-
tése elfogadhatd, ha az eleget tesz valamennyi aldbbi
kovetelménynek:

a) a pénzpiaci eszkozoknek a 2009/65/EK irdnyelv 50.
cikk (1) bekezdésének a), b), c) vagy h) pontjiban
hivatkozott egyik kategoridjiba tartozik.
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A Bizottsig dltal javasolt szoveg

Az EKB iltal javasolt médositdsok (')

(3) Az (1) bekezdés c) pontja nem alkalmazand6é azokra

a pénzpiaci eszkozokre, amelyek kibocsdtoja vagy kezese
valamely tagallam kozponti hatdsiga vagy kozponti bankja,
az Eurépai Kozponti Bank, az Unid, az Eurdpai Stabilitdsi
Mechanizmus vagy az Eurépai Beruhdzdsi Bank.”

b) a pénzpiaci feltételekkel $sszhangban 397 naponta
vagy  gyakrabban rendszeres hozamigazitdst
végeznek rajta, hdtralévé futamideje viszont nem
haladja meg a két évet.

c)a pénzpiaci eszkoz kibocsdtéjat a két legmagasabb
bels6 mindsitési fokozat egyikével osztilyoztik, az
e rendelet 16-19. cikkében meghatdrozott szabélyok
szerint.

d) amennyiben értékpapirositisnak valé kitettséget
eredményez, arra alkalmazni kell a 10. cikkben
meghatirozott tovabbi kovetelményeket.

Az (1) bekezdés ¢) pontja és a (2) bekezdés c) pontja nem
alkalmazandok azokra a pénzpiaci eszkozokre, amelyek
kibocsatdja vagy kezese valamely tagallam koézponti haté-
sdga vagy kozponti bankja, az Eurépai Kozponti Bank, az
Uni6, az Eurdpai Stabilitdsi Mechanizmus/Eurépai Pénz-

iigyi Stabilitdsi Eszk6z vagy az Eurdpai Beruhdzdsi Bank.”

Magyardzat

A 9. cikk célja vélhetden a standard PPA™-k és a ,rovid lejdrati PPA”-k kozotti azon kiilonbségek részletezése, amelyeket a 2. cikk
(13) és (14) bekezdései hatdroznak meg a 9. cikk (1) és (2) bekezdéseire tirténd kereszthivatkozds dltal. Igy a 9. cikk (1) bekezdése a
Jovid lejdratii PPA”-kra kellene hogy vonatkozzon, amelyek olyan pénzpiaci eszkizokbe kotelesek befektetni, amelyek hdtralevd futamideje
legfeliebb 397 nap, mig a ,standard PPA”™-k olyan pénzpiaci eszkozikbe kotelesek befektetni, amelyek hdtralevd futamideje nem haladja
meg a két évet. Annak biztositdsa érdekében, hogy a ,standard PPA”™-k is megfeleljenek az (1) bekezdés a), (1) bekezdés c) és (1) bekezdés
d) pontjainak, a (2) bekezdést ki kell terjeszteni.

Ezen talmenGen az EKB értelmezése szerint a (3) bekezdésben szerepld kivétel az Eurdpai Pénziigyi Stabilitdsi Eszkoz (EFSF) dltal kibocsd-
tott vagy gamntalt pénzpiaci eszkozokre is alkalmazand. Altalanossagban az Eurdpai Stabilitdsi Mechanizmusra torténd, a rendelet irdnti
javaslatban szerepld valamennyi hivatkozdst tigy kell tekinteni, hogy az dtvitt értelemben az EFSF-re is alkalmazandd.

5. médositds

13. cikk (3) bekezdés

,(3) A PPA forditott repomegéllapodds részeként nem kaphat a »(3) A PPA forditott repomegallapodas részeként nem kaphat a

10. cikkben meghatirozott értékpapirositdst. A PPA dltal
forditott repomegdllapodds részeként kapott eszkozoket
nem lehet értékesiteni, Gjra befektetni, elzdlogositani, vagy
masként dtadni.”

értékpapirositdst. A PPA dltal
forditott repomegallapodas részeként kapott eszkozoket
nem lehet értékesiteni, Ujra befektetni, elzdlogositani, vagy
mésként dtadni.”
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A Bizottsig dltal javasolt szoveg Az EKB iltal javasolt médositdsok (')

Magyardzat

Az EKB értelmezése szerint e rendelkezés tervezett célja az, hogy dltaldnossdgban kizdrja az értékpapirositdst azoknak az eszkozoknek
a korébdl, amelyeket a PPA-k forditott repomegdllapodds részeként kaphatnak. A megfeleld sziveget az egyértelmiiség érdekében mddositani
sziikséges.

6. modositds

29. cikk (2) bekezdés

»(2) Az édlland6 nettd eszkozértékli PPA eleget tesz az aldbbi »(2) Az édlland6 nettd eszkozérték(i PPA eleget tesz az aldbbi
tovabbi kovetelményeknek: tovabbi kovetelményeknek:
[.] [.]

b) az édlland6 nettd eszkozértékid PPA illetékes hatdsdga elége- b) az édllandé nettd eszkozértékd PPA illetékes hatdsiga, az
dett az 4llandé nettdé eszkozértékdd PPA azon részletes ESMA-val lefolytatott konzulticiét kovetSen, elégedett
tervével, amely a 31. cikkel osszhangban meghatdrozza a az é4llandd nett6 eszkozértékd PPA azon részletes tervével,
puffer alkalmazdsinak részletes szabalyait;” amely a 31. cikkel oOsszhangban meghatdrozza a puffer

alkalmazdsdnak részletes szabalyait;”

Magyardzat

E rendelkezés az eredeti formdjdban jelentds mérlegelési jogkort ad az illetékes nemzeti hatésdgoknak, amelynek nem kivdnt kovetkezménye
lehet a feliigyeleti engedékenység osztonzése. Az Unidn beliili egyenld versenyfeltételek biztositdsa érdekében az ESMA-t be kell vonni az
eljdrdsba.

7. modositds

38. cikk (3) bekezdés

.(3) Az ESMA végrehajtds-technikai standardtervezeteket dolgoz ,(3) Az ESMA végrehajtds-technikai standardtervezeteket dolgoz
ki, hogy olyan jelentéstételi sablont hozzon létre, amely ki, hogy j Estételt Stre;
tartalmazza a (2) bekezdésben szerepld osszes informdaciot. tartalmazza meghatdrozza azokat az egységes formdtu-

mokat, gyakorisigot, jelentéstételi hatdridGket, foga-
lommeghatirozisokat és szdmitdstechnikai megolda-
sokat, amelyeket az Unidban a (2) bekezdésben szerepl§
ésszes-informdcit jelentéséhez alkalmazni kell.

A Bizottsdg felhatalmazdst kap az elsé albekezdésben emli-
tett végrehajtds-technikai standardoknak az 1095/2010/EU
rendelet 15. cikkével 6sszhangban torténd elfogaddsara.”

Az ESMA az emlitett végrehajtis-technikai standard-
tervezeteket 2015. janudr 1-ig benydjtja a Bizott-
sighoz.

A Bizottsdg felhatalmazast kap az elsé albekezdésben emli-
tett végrehajtds-technikai standardoknak az 1095/2010/EU
rendelet 15. cikkével 6sszhangban torténd elfogaddsdra.”
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A Bizottsig dltal javasolt szoveg Az EKB iltal javasolt médositdsok (')

Magyardzat

A javasolt mddositdsok célja az, hogy formdlisan Gsszhangba hozza és egyértelmiivé tegye az ESMA feladatainak korét az EBH-nak az
575/2013/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletben (°) szerepld hasonld feladatai alapjdn. A 38. cikk (3) bekezdésébe be kell foglalni
egy kisérleti hatdriddt, amelyen beliil az ESMA benyijtja a Bizottsdg részére a technikai standardtervezeteket. Idedlis lenne ezt a ddtumot
dsszhangba hozni a rendelet irdnti javaslat hatdlybalépésének idépontjdval annak biztositdsa érdekében, hogy az ESMA haladéktanul létre

tudjon hozni egy szabvdnyositott és osszehasonlithatd informdciokbdl dllo kozponti adatbdzist az Unié valamennyi PPA-ja szdmdra.

8. médositds

38. cikk (4) bekezdés

.(4) Az illetékes hatdsdgok tovabbitjdk az ESMA-nak az e cikk .(4) Az illetékes hatdsdgok tovabbitjak az ESMA-nak az e cikk

alapjan kapott 6sszes informdaciét, valamint a PPA-val vagy
annak kezelGjével e rendelet értelmében vdltott minden
egyéb értesitést vagy informdcidt. Ezen informdcidkat a
jelentéstételi negyedév végétdl szamitott legfeliebb 30
napon belill megkiildik az ESMA-nak.

Az ESMA Osszegyijti az informdcidkat, és létrehozza az
Unidban alapitott, kezelt vagy forgalmazott Osszes PPA
kozponti adatbézisit. Az Eurdépai Kozponti Bank csak
statisztikai célokbdl rendelkezik hozzaféréssel ezen adatba-
zishoz.”

alapjan kapott 0sszes informdaciét, valamint a PPA-val vagy
annak kezelGjével e rendelet értelmében véltott minden
egyéb értesitést vagy informdcidt. Ezen informécidkat a
jelentéstételi negyedév idGszak végétdl szdmitott legfeljebb
30 napon beliil megkiildik az ESMA-nak.

Az ESMA Osszegy(jti az informdciokat, és létrehozza az
Unidban alapitott, kezelt vagy forgalmazott Osszes PPA
kozponti adatbédzisit. Az Eurdpai Kozponti Bank és az
Eurépai Rendszerkockdzati Testiiletet esak—statisztikat
eélokbél rendelkezik hozzaféréssel ezen adatbdzishoz.”

Magyardzat

Az EKB az eurorendszer és a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszere tobbi kozponti bankjdval, valamint az ERKT-vel egyiitt rendszeresen
figyelemmel kiséri és értékeli az eurodvezet és az Unid egésze pénziigyi szektoraiban zajl ciklikus és strukturdlis folyamatokat. Az adatbd-
zishoz torténd szélesebb kol hozzdférés ezért javitand az EKB-nak a pénzpiaci alapok szektordbdl eredd sebezhetdségek feltdrdsdra irdnyulo
elemzd munkdjdt.

9. médositds

46. cikk

,46. cikk ,46. cikk
Hatdlybalépés Hatdlybalépés és az alkalmazds kezdé idépontja

(1) Ez a rendelet az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjdban vald kihir-
detését kovetd huszadik napon 1ép hatélyba.

Ez a rendelet az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjdban valé kihirde-
tését kovetd huszadik napon 1ép hatélyba.

Ez a rendelet teljes egészében kotelezd és kozvetleniil alkalma- (2) Ezt a rendeletet 2015. janudr 1-jétdl kell alkalmazni.

zand6 valamennyi tagdllamban.” ) o o )
Ez a rendelet teljes egészében kotelezd és kozvetleniil alkal-

mazandé valamennyi tagallamban.”
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A Bizottsig dltal javasolt szoveg Az EKB iltal javasolt médositdsok (')

Magyardzat

A rendelet alkalmazdsdnak kezdd idépontja nincs megadva. A végrehajtds megkinnyitése érdekében ezt a naptdri évvel sziikséges
dsszehangolni.

(") A szovegben vastag betiivel szedve szerepel az EKB dltal beillesztésre javasolt 6ij szoveg. A szovegben dthizott bettivel szedve szerepelnek az EKB 4ltal
torolni javasolt részek.

(¥) Lisd az ESMA 2013. dprilis 15-i ,Peer Review, Money Market Funds Guidelines” c¢. dokumentumdat (ESMA/2013/476), amely elérhetd az ESMA
honlapjin (www.esma.europa.eu).

(}) Ezt a meghatdrozast az ABAK kulcsfogalmaira vonatkozé ESMA irdnymutatdsok tovabb részletezték.

(*) Az Eurdpai Parlament és Tandcs 2013. dprilis 17-i 345/2013 EU rendelete az eurdpai kockdzatitSke-alapokrdl (HL L 115., 2013.04.25., 1. o.).

(*) Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 236/2012/EU rendelete (2012. mércius 14.) a short tigyletekrdl és a hitel-nemteljesitési cseretigyletekkel kapcsolatos
egyes szempontokrdl (HL L 86., 2012.03.24., 1. 0.).

(®) Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2013. jinius 26-i 575/2013/EU rendelete a hitelintézetekre és befektetési véllalkozdsokra vonatkozé prudencidlis
kovetelményekrdl és a 648/2012/EU rendelet médositdsardl (HLL 176., 2013.6.27., 1. 0.).




	Az Európai Központi Bank véleménye (2014. május 21.) a pénzpiaci alapokról szóló rendelet iránti javaslatról (CON/2014/36) (2014/C 255/04)

