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IRANYELVEK

A BIZOTTSAG 2007/16/EK IRANYELVE
(2007. marcius 19.)

az 4truhdzhaté értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési villalkozisokra (AEKBV) vonatkoz6
torvényi, rendeleti és kozigazgatdsi rendelkezések oOsszehangolisirél szolé 85/611/EGK tandcsi
irdnyelv egyes fogalommeghatirozisok pontositisa tekintetében torténé végrehajtisirol

(EGT vonatkozisi szoveg)

AZ EUROPAI KOZOSSEGEK BIZOTTSAGA,

tekintettel az Eurdpai Kozosséget létrehozd szerzGdésre,

tekintettel az dtruhdzhat6 értékpapirokkal foglalkozé kollektiv
befektetési vallalkozdsokra (AEKBV) vonatkozé torvényi, rende-
leti és kozigazgatdsi rendelkezések Osszehangoldsir6l szolo,

1985.
nosen

mivel:

(1)

december 20-i 85/611/EGK tandcsi irdnyelvre (1) és kilo-
annak 53a. cikkének a) pontjira,

A 85/611/EGK irdnyelv tartalmaz néhdny, esetenként
egymassal Osszeftigg6 fogalommeghatarozast azon befek-
tetési eszkozokre vonatkozdan, amelyekkel az dtruhdz-
haté értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési
véllalkozdsok (a tovabbiakban: AEKBV) foglalkozhatnak;
ilyen példdul az dtruhdzhaté értékpapirok és a pénzpiaci
eszkozok meghatdrozasa.

A 85[611[EGK irdnyelv elfogaddsa 6ta jelentsen bévilt
a pénziigyi piacokon forgalmazott pénziigyi eszkozok
vélasztéka, igy bizonytalansdg alakult ki azt illet8en,
hogy bizonyos pénziigyi eszkozok e fogalommeghatdro-
zdsok korébe tartoznak-e. A fogalommeghatdrozasok
alkalmazdsit Gvez$ bizonytalansdg az irdnyelv tobbféle
értelmezéséhez vezethet.

A 85/611[EGK iranyelv egységes alkalmazdsa érdekében,
valamint annak el8segitése érdekében, hogy a tagdllamok
egyforman értelmezzék, hogy valamely AEKBV foglal-
kozhat-e az eszkozok bizonyos csoportjaval, tovibba
annak biztositdsa érdekében, hogy a fogalommeghatdro-
zdsokat a 85/611/EGK irdnyelv alapelveinek megfelelGen
értelmezzék — példdul a kockdzatmegosztast és a kocké-
zatok korldtozdsat szabilyozd alapelveknek, vagy azon

L 375, 1985.12.31,, 3. o. A legutébb a 2005/1/EK eurdpai
parlamenti és tandcsi irdnyelvvel (HL L 79., 2005.3.24., 9. 0.) mddo-
sitott irdnyelv.

(') HL

alapelveknek, amelyek azt szabalyozzik, hogy az AEKBV
a befektetGk kérésére visszavalthatja-e befektetési jegyeit,
és a befektetési jegyek kibocsdtdsakor vagy visszavéltd-
sakor meghatdrozhat6-e netté eszkozértéke —, az illetékes
hat6sdgokat és a piaci résztvevéket e tekintetben ponto-
sabb tdjékoztatdssal kell ellitni. A pontosabb tdjékoztatds
az AEKBV-k hatdrokon dtnyulé értékesitéseire vonatkozo
értesitési eljaras hatékony alkalmazdsat is megkonnyiti.

Az ezen irdnyelvben szerepld pontositdsok énmagukban
semmilyen (ij magatartdsi vagy miikodési kotelezettséget
nem jelentenek az illetékes hatdsdgok és a piaci részt-
vev8k szamdra. Ahelyett, hogy részletesen felsorolndk a
pénziigyi eszkozoket és iigyleteket, azokat az alapvetd
kritériumokat tisztdzzdk, amelyek segitenek megéllapi-
tani, hogy egy pénziigyi eszk6z valamely meghatdrozds
korébe tartozik-e vagy sem.

Annak megllapitdsakor, hogy egy AEKBV foglalkozhat-e
valamely eszkozzel, nemcsak azt kell megvizsgélni, hogy
az eszk6z az e szoveg dltal pontositott meghatdrozasok
korébe tartozik-e, hanem a 85/611/EGK irdnyelv tobbi
kovetelésének betartdsdt is. A nemzeti illetékes hatdsdgok
az eurbpai értékpapir-piaci szabdlyozok bizottsiga (CESR)
révén egyittmikodhetnének egymdssal a 85/611/EGK
irdnyelv egyéb kovetelményeivel kapcsolatos feliigyeleti
feladataik — példdul az ellenSrzési és kockazatkezelési
eljdrdsok — elvégzése sordn, a pontositdsok mindennapos
gyakorlati alkalmazdsa tekintetében kialakitandé kozos
megkozelitések és a termékatlevél akadalytalan miakodé-
sének biztositdsa érdekében.

A 85[611/EGK irdnyelv kizdrdlag formdlis jogi szem-
pontbdl hatdrozza meg az datruhdzhaté értékpapirok
fogalmat. Ennek megfelelGen az atruhdzhaté értékpapirok
meghatdrozdsa alkalmazhaté tobbféle, kilonbozd tulaj-
donsdgokkal és likviditdsi szinttel rendelkez8 pénziigyi
termékre is. Minden ilyen pénziigyi termék esetében
biztositani kell az 4truhdzhatd értékpapirok meghatiro-
zédsa és az irdnyelv egyéb rendelkezései kozotti kovetke-
zetességet.
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A zdrt végli befektetési alapok olyan eszkozok, amelyek
esetében a 85/611/EGK irdnyelv nem emliti meg kifeje-
zetten, hogy az AEKBV-k foglalkozhatnak velik.
Azonban a zdrt végii befektetési alapok befektetési jegyeit
gyakran kezelik dtruhdzhat6 értékpapirként, amit gyakran
az indokol, hogy szabélyozott piacon jegyzik. Ezért tisz-
tazni kell a piaci résztvevkkel és az illetékes hatdsi-
gokkal, hogy a zdrt végli befektetési alapok befektetési
jegyei az atruhdzhaté értékpapirok fogalomkorébe
tartoznak-e. A nemzeti illetékes hatésigok a CESR
révén kozosen kidolgozhatndk a zdrt végli befektetési
alapokra vonatkozé kritériumok napi szinti gyakorlati
alkalmazdsinak egységes megkozelitését, kiilonos tekin-
tettel a vdllalatirdnyitdsi mechanizmusokkal kapcsolatos
alapvetd minimumkovetelményekre.

Tovébbi jogbiztonsigra van szitkség a tekintetben is,
hogy dtruhdzhat6 értékpapirnak minGsiilnek-e az egyéb,
magédban a 85/611/EGK iranyelvben nem feltétlenil emli-
tett eszkozok eredményességéhez kapcsolodo vagy ilyen
eszkozokkel fedezett pénziigyi eszkozok. Tisztdzni kell,
hogy amennyiben az eszkoz alapjdul szolgdlé vagy mds
komponenséhez  f(iz6d6 kapcsolat olyan elemnek
mindsiil, amely bedgyazott szdrmazékos terméknek tekin-
tendd, a pénziigyi eszkoz a szdrmazékos elemet tartal-
mazé atruhdzhaté értékpapirok alcsoportjdba tartozik.
Kovetkezésképpen a szdrmazékos termékek 85/611/EGK
irdnyelv szerinti kritériumait ezen elem esetében alkal-
mazni kell.

Ahhoz, hogy valamely pénziigyi eszkoz a 85/611/EGK
irdnyelv értelmében a pénzpiaci eszkozok fogalomkorébe
tartozzon, kovetelmény, hogy megfeleljen bizonyos krité-
riumoknak, azaz altaldban pénzpiacon forgalmazzdk,
likvid legyen, és értéke legyen mindenkor pontosan
meghatdrozhaté. Bizonyos piaci gyakorlatokat figyelembe
véve biztositani kell e kritériumok egységes alkalmazasat.
Tisztdzni kell azt is, hogy a kritériumok a 85/611/EGK
irdnyelv egyéb elveivel Osszhangban értelmezenddk. A
pénzpiaci eszkozok fogalmét ki kell terjeszteni a szaba-
lyozott piacon nem jegyzett vagy nem forgalmazott
pénziigyi eszkozokre, amelyekre a 85/611/EGK irdnyelv
az dltaldnos pénzpiaci eszkozokon tdlmenden tovabbi
kritériumokat hatdroz meg. Ezért e kritériumok tisztizasa
szitkséges volt mind a befektet6k védelmére vonatkozd
kovetelmények tekintetében, mind az irdnyelv — példaul
annak 37. cikkébdl eredBen a portfélidk likviditdsira
vonatkozd — elveit figyelembe véve.

A 85/611[EGK irdnyelv értelmében a szarmazékos pénz-
tigyi eszkozoket likvid pénziigyi eszk6zoknek kell tekin-
teni, amennyiben megfelelnek az irdnyelvben meghataro-
zott kritériumoknak. Biztositani kell ezen kritériumok
egységes alkalmazdsdt, és azt is tisztdzni kell, hogy ezeket
a kritériumokat az irdnyelv egyéb rendelkezéseivel Gssz-
hangban kell értelmezni. Azt is le kell szogezni, hogy
amennyiben a hitelderivativaik megfelelnek ezeknek a
kritériumoknak, a 85/611/EGK irdnyelv értelmében szér-

(11)

(12)

(13)

mazékos pénziigyi eszkozoknek mindsiilnek, ezért likvid
pénziigyi eszkozokként kezelhetdk.

A pénzigyi indexeken alapulé szdrmazékos eszkozokkel
kapcsolatban kiilondsen siirget§ a pontositdsok elvégzése.
Jelenleg szdmos olyan pénziigyi index van, amely vala-
mely szdrmazékos eszkoz alapjdul szolgdl. Ezen indexek
oOsszetétele vagy Osszetevinek sdlyozdsa valtozhat.
Minden esetben biztositani kell, hogy az AEKBV képes
legyen teljesiteni — a 85/611/EGK irdnyelv 37. cikkébdl
eredden — a portf6lié likviditdsa, tovabba a nettd eszkoz-
érték meghatdrozdsa tekintetében fenndlld kotelezettsé-
geit, és ezeket a kotelezettségeket nem érinthetik hatrd-
nyosan a szirmazékos termék alapjdul szolgdld eszkoz
jellemzdi. Tisztdzni kell, hogy az olyan pénziigyi index-
eken alapul6 szdrmazékos termékek, amelyek Osszetétele
kells mértékben diverzifikalt, és amelyek megfelel§ viszo-
nyitdsi eszkozt jelentenek annak a piacnak a szdmdra,
amelyre vonatkoznak, valamint amelyek esetében megfe-
lel6 informaciék éllnak rendelkezésre az index Osszetéte-
lére és kiszamitdsdra nézve, a likvid pénziigyi eszkozok-
ként kezelend§ szdrmazékos termékek csoportjdba
tartoznak. A nemzeti illetékes hatésagok a CESR révén
egylittm(ikodhetnének egymaéssal annak érdekében, hogy
kozos megkozelitéseket dolgozzanak ki e kritériumok
mindennapos gyakorlati alkalmazdsira az olyan indexek
tekintetében, amelyek az irdnyelv szerint nem megfelel§
eszkozként meghatarozott eszk6zokon alapszanak.

A 85/611[EGK irdnyelv az atruhdzhaté értékpapirok és
pénzpiaci eszkozok alcsoportjaként ismeri el a szdrma-
z€kos elemet tartalmazd eszkozoket. Amennyiben vala-
mely dtruhdzhaté értékpapir vagy pénzpiaci eszkoz szar-
mazékos elemet tartalmaz, azzal nem vilik az egész
pénzpiaci eszk6z szdrmazékos pénziigyi eszkozzé,
amely utébbi mir nem tartozna az dtruhdzhat6 érték-
papir vagy a pénzpiaci eszkoz fogalomkorébe. Ezért
pontositani  kell, hogy mely pénziigyi szdrmazékos
termék tekinthet§ mds eszkozbe dgyazott terméknek.
Ezenkivill amennyiben egy szdrmazékos elemet atruhdz-
haté értékpapirba vagy pénzpiaci eszkozbe dgyaznak,
fennall annak a veszélye, hogy megkeriilik a szirmazékos
termékekre vonatkozéan a 85[611/EGK irdnyelvben
el6irt szabdlyokat. Ezért az irdnyelv el6ija a bedgyazott
szarmazékos elem azonositdsdt és e szabdlyok betartdsat.
A pénzigyl innovacidkat figyelembe véve a bedgyazott
szarmazékos elem azonositisa nem mindig nyilvanvalé.
Az e tekintetben elérendS nagyobb biztonsdg érdekében
meg kell hatdrozni az ilyen elemek azonositdsdnak krité-
riumait.

A 85/611EGK irdnyelv értelmében az dtruhdzhat6 érték-
papirokkal vagy a pénzpiaci eszkozokkel kapcsolatos, a
portf6lié hatékony kezelésére irdnyulé technikdk és
eszkozok nem tartoznak az dtruhdzhaté értékpapirok és
a pénzpiaci eszk6zok fogalomkorébe. E meghatdrozasok
pontosabb korvonalazdsa érdekében meg kell hatdrozni
az e technikdk és eszkozok korébe tartozd tigyletek krité-
riumait. Emlékeztetni kell arra is, hogy ezeket a techni-
kikat és eszkozoket az AEKBV egyéb kotelezettségeivel



2007.3.20.

Az Eurépai Unié Hivatalos Lapja L 79/13

osszhangban kell értelmezni, kiilondsen ami az AEKBV
kockdzati profiljat illeti. Azaz 6sszhangban kell lenniiik a
85/611/EGK iranyelv kockdzatkezelési és kockdzatmeg-
osztasi szabélyaival, valamint a fedezetlen eladdsokra és
kolcsonfelvételre vonatkozd korlatozdsaival.

(14 A 85/611[EGK irdnyelv meghatdrozza a kotvény- vagy
részvényindexeket leképezd AFKBV fogalmédnak  kritéri-
umait. Azok az AEKBV-k, amelyek megfelelnek ezeknek
a krlterlumoknak rugalmasabb kezelesben reszesulnek a
ki kell dolgozni e kritériumok vildgos ertelmezeset és
biztositani kell azok egységes alkalmazasit minden tagal-
lamban. Ezzel egyiitt tovabb kell pontositani, hogy mely
AEKBV tekinthetd indexleképezd AEKBV-nek, gy egyér-
telm(ibbé vilnak azok a feltételek, amelyek alapjdn az
indexleképezd AEKBV-k ilyen kedvezményes bands-
modban részesiilnek.

(15)  Kikérték az Eurdpai Ertékpapir-piaci Szabalyozok Bizott-
sdgdnak szakmai tandcsait.

(16) Az ezen irdnyelvben elSirt intézkedések osszhangban
vannak az eurdpai értékpapir-bizottsag véleményével,

ELFOGADTA EZT AZ IRANYELVET:

1. cikk
Targy

Ez az irdnyelv meghatdrozza azokat a szabdlyokat, amelyek az
egységes alkalmazdsuk érdekében pontositjdk az aldbbi kifejezé-
seket:

1. a 85/611/EGK irdnyelv 1. cikkének (8) bekezdésében megha-
tarozott atruhdzhat6 értékpapirok;

2. a 85/611/EGK irdnyelv 1. cikkének (9) bekezdésében megha-
tarozott pénzpiaci eszkozok;

3. az AEKBV 85/611/EGK irdnyelv 1. cikkének (2) bekezdé-
sében szerepld meghatdrozasaban emlitett likvid pénziigyi
eszkozok a szdrmazékos pénziigyi eszkozok tekintetében;

4. a 85/611[EGK irdnyelv 21. cikke (3) bekezdésének negyedik
albekezdésében emlitett, szarmazékos eszkozoket tartalmazd
truhdzhatd értékpapirok és pénzpiaci eszkozok;

5. a 85/611/EGK irdnyelv 21. cikkének (2) bekezdésében emli-
tett, a portflio hatékony kezelésének céljat szolgdld tech-
nikdk és eszkozok;

6. a 85/611/EGK irdnyelv 22a. cikkének (1) bekezdésében emli-
tett, indexleképez6 AEKBV-k.

2. cikk
A 85[611/EGK irdnyelv 1. cikkének (8) bekezdése
Atruhézhat6 értékpapirok

(1) A 85/611/EGK irdnyelv 1. cikkének (8) bekezdésében
emlitett atruhdzhatd értékpapirok alatt olyan pénziigyi eszko-
zoket kell érteni, amelyek megfelelnek az aldbbi kritériumoknak:

a) amennyiben az ezen eszkozokbe valé befektetés az AEKBV
szamadra veszteséget jelent, a veszteség csak az ezekért kifi-
zetett Osszegre korldtozodik;

b) likviditdsukkal nem veszélyeztetik az AEKBV képességét arra,
hogy megfeleljen a 85/611/EGK irdnyelv 37. cikkének;

¢) megbizhat6 értékelés 4ll rendelkezésre réluk az aldbbiak
szerint:

i. a 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdésének a)—d)
pontjaban emlitett, szabilyozott piacon jegyzett vagy
forgalmazott értékpapirok esetében pontos, megbizhatd
és rendszeres drak formdjaban, amelyek vagy piaci arak,
vagy a kibocsat6tdl fiiggetlen értékelési rendszerek bocsi-
tottdk rendelkezésre;

ii. egyéb, a 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (2) bekezdésében
emlitett értékpapirok esetén rendszeres értékelés forma-
jaban, amely az értékpapir kibocsat6jatol vagy mértékadd
befektetési kutatdsbol szdrmazé informécikon alapul;

d) megfelel§ informdaciok dllnak rendelkezésre réluk az aldbbiak
szerint:

i. a 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdésének a)—d)
pontjdban emlitett, szabdlyozott piacon jegyzett vagy
forgalmazott értékpapirok esetében a piacnak nydjtott
rendszeres, pontos, és dtfogd informdacidk formdjiban az
értékpapirrdl, vagy adott esetben arrl a portfdliorol,
amelynek az értékpapir részét képezi;

ii. a 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (2) bekezdésében emli-
tett egy¢b, szabdlyozott piacon nem jegyzett vagy forgal-
mazott ertekpapxrok esetében az AEKBV-nek nydjtott
rendszeres és pontos informécidk formdjéban az értékpa-
pirr6l, vagy adott esetben arrdl a portf6liérol, amelynek
az értékpapir részét képezi;
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e) forgathatdk;

f) megvésirlisuk a 85/611/EGK irdnyelv értelmében 6ssz-
hangban dll az AEKBV-k befektetési célkitiizéseivel, befekte-
tési politikdjaval vagy mindkettGvel;

g) kockdzatait megfelel6en kezeli az AEKBV kockizatkezelési
eljérdsa.

A b) és az €) pont alkalmazdsiban — kivéve ha az AEKBV-k
rendelkezésére 4ll6 informdacidk alapjan ett6l eltéré megallapitds
tehet6 — tigy kell tekinteni, hogy a 85/611/EGK irdnyelv 19.
cikke (1) bekezdésének a), b) és c) pontjaval 6sszhangban szaba-
lyozott piacokon jegyzett vagy forgalmazott pénziigyi eszkozok
nem veszélyeztetik az AEKBV-k képességét arra, hogy megfelel-
jenek a 85/611/EGK irdnyelv 37. cikkének, valamint 4truhdzha-
tonak tekintenddk.

(2) A 85/611/EGK irdnyelv 1. cikkének (8) bekezdésében
meghatdrozott 4truhdzhat6 értékpapirok az aldbbiakat foglaljak
magukban:

a) befektetési véllalatokként vagy befektetési alapként létreho-
zott zart végl befektetési alapok befektetési jegyei, amelyek
megfelelnek az aldbbi kritériumoknak:

i. megfelelnek az (1) bekezdésben meghatdrozott kritériu-
moknak;

ii. a vallalatoknal alkalmazott véllalatirdnyitdsi mechanizmus
vonatkozik réjuk;

iii. amennyiben a zdrt végli befektetési alapok nevében mads
jogalany folytat eszkozkezelési tevékenységet, arra a
jogalanyra vonatkozik a befektet6k védelmét célzd
nemzeti szabalyozds;

b) kotelmi jog szerint 1étrehozott zart végil befektetési alapok
befektetési jegyei, amelyek megfelelnek az aldbbi kritériu-
moknak:

i. megfelelnek az (1) bekezdésben meghatdrozott kritériu-
moknak;

ii. az a) pont ii. pontjaban emlitett vallalatoknal alkalmazott
vallalatirdnyitdsi mechanizmusokkal egyenértékdi mecha-
nizmus vonatkozik rajuk;

iii. olyan jogalany kezeli, amelyre a befektet6k védelmét
célz6 nemzeti szabdlyozds vonatkozik;

) olyan pénziigyi eszkozok, amelyek megfelelnek az aldbbi
kritériumoknak:

i. megfelelnek az (1) bekezdésben meghatdrozott kritériu-
moknak;

ii. fedezésitkre a 85/611/EGK irdnyelv 19. cikkének (1)
bekezdésében emlitett eszkozoktSl esetlegesen eltérd
eszkozoket alkalmaznak, vagy olyan eszk6zok eredmé-
nyességéhez kapcsolédnak.

(3)  Amennyiben a (2) bekezdés c) pontja ald es§ pénziigyi
eszkoz az ezen irdnyelv 10. cikkében emlitettek szerint bedgya-
zott szarmazékos elemet tartalmaz, arra az elemre a
85/611/EGK irdnyelv 21. cikkének el6irdsai alkalmazandok.

3. cikk
A 85[611/EGK irdnyelv 1. cikkének (9) bekezdése
A pénzpiacon dltaldban forgalmazott eszkozok

(1) A 85/611/EGK irdnyelv 1. cikkének (9) bekezdésében
emlitett pénzpiaci eszk6zok mint eszkozok alatt az aldbbiakat
kell érteni:

a) a 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdésének a), b) és
¢) pontjval dsszhangban szabdlyozott piacon jegyzett vagy
forgalmazott pénziigyi eszkozok;

b) nem jegyzett pénziigyi eszk6zok.

(2) A 85[611/EGK irdnyelv 1. cikke (9) bekezdésében emli-
tett olyan pénzpiaci eszk6zok alatt, amelyek a pénzpiacon dlta-
ldban forgalmazott eszkozok, olyan pénziigyi eszkozoket kell

érteni, amelyek megfelelnek az aldbbi kritériumok valamelyi-
kének:

a) kibocsdtaskori futamideje legfeljebb 397 nap;

b) hatralévé futamideje legfeljebb 397 nap;

¢) 397 naponként legaldbb egyszer pénzpiaci feltételeknek
megfeleld hozamkiigazitdst hajtanak végre rajtuk;

d) kockazati profiljuk, ezen beliil hitel- és kamatkockdzatuk
vagy megfelel az a) vagy b) pontban emlitett futamidejdi
pénziigyi eszkozokének, vagy a c) pontban emlitett hozam-
kiigazitdst hajtanak végre azokon.
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4. cikk
A 85[611[EGK irdnyelv 1. cikkének (9) bekezdése

Olyan likvid eszkozok, amelyek bdrmikor pontosan
meghatdrozhaté értékkel birnak

(1) A 85/611/EGK irdnyelv 1. cikke (9) bekezdésében emli-
tett olyan pénzpiaci eszkozok alatt, amelyek likvidek, olyan
pénziigyi eszkozoket kell érteni, amelyek korlatozott koltségen
megfelelen rovid id6 alatt értékesithetdk, figyelembe véve azt,
hogy az AEKBV barmely befektet6 kérésére koteles visszavasa-
rolni vagy visszavdltani befektetési jegyeit.

(2) A 85/611/EGK irdnyelv 1. cikkének (9) bekezdésében
emlitett olyan pénzpiaci eszkozok alatt, amelyek barmikor
pontosan meghatdrozhaté értékkel birnak, olyan pénziigyi
eszkozoket kell érteni, amelyekre vonatkozéan pontos és
megbizhaté értékelési rendszerek dllnak rendelkezésre, amelyek
megfelelnek az aldbbi kritériumoknak:

a) lehet6vé teszik, hogy az AEKBV azzal az értékkel ossz-
hangban hatdrozza meg a nettd eszkozértéket, amelyen a
portfélioban szereplé pénziigyi eszkozt ki lehet cserélni jol
téjékozott, digyleti szdndékkal rendelkez$ felek kozott
szokdsos piaci feltételek szerint lebonyolitott figylet kere-
tében;

b) vagy piaci adatokon, vagy értékelési modelleken alapulnak,
amelyekbe Dbeleértend6k az amortizalt bekeriilési értéken
alapulé rendszerek is.

(3) Az (1) és (2) bekezdésben emlitett kritériumokat telje-
siiltnek kell tekinteni olyan pénziigyi eszkozok esetében,
amelyeket a 85/611/EGK irdnyelv 1. cikke (9) bekezdésének
alkalmazdsaban  dltaldban  pénzpiacon forgalmaznak, és
amelyeket annak 19. cikke (1) bekezdése a), b) és ¢) pontjival
osszhangban szabdlyozott piacon jegyeznek vagy forgalmaznak,
kivéve ha az AEKBV-k rendelkezésére all6 informaciok alapjan
ettd] eltéré megdllapitds tehetd.

5. cikk
A 85/611[EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdésének h) pontja

Olyan eszkozok, amelyek kibocsitisa és kibocsitoja
szabdlyozott a befektet6k és megtakaritisok védelme
érdekében

(1) A 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdésének h)
pontjaban emlitett olyan, szabdlyozott piacon nem forgalmazott
pénzpiaci eszkozok alatt, amelyeknek kibocsdtdsa és kibocsatdja
onmagdban szabdlyozott a befektet6k és megtakaritdsok
védelme érdekében, olyan pénziigyi eszkozoket kell érteni,
amelyek megfelelnek az aldbbi kritériumoknak:

a) megfelelnek a 3. cikk (2) bekezdésében szerepld kritériumok
valamelyikének és a 4. cikk (1) és (2) bekezdésében foglalt
kritériumok mindegyikének;

b) megfelel§ informdcidk édllnak rendelkezésre réluk, beleértve
olyan informdciokat, amelyek lehetGséget adnak az ilyen
eszkozokbe vald befektetéshez kapcsoldédd hitelkockdzatok
megfelel értékelésére, figyelembe véve e cikk (2), (3) és (4)
bekezdését;

¢) szabadon atruhdzhatdk.

(2) A 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdése h) pont-
janak mdasodik és negyedik francia bekezdése ald es§ pénzpiaci
eszkozok esetében, vagy olyan pénzpiaci eszkozok esetében,
amelyeknek kibocsatéja valamely tagéllam helyi vagy regionilis
hatésdga vagy valamely nemzetkozi kozjogi szerv, de amelyekre
nem nyujt biztositékot valamely tagdllam, vagy szovetségi
dllamként mikods tagillam esetében a szovetséget alkotd
tagok valamelyike, az e cikk (1) bekezdésének b) pontjdban
emlitett megfelel§ informdciok az aldbbiakat jelentik:

a) a kibocsatott értékpapirral vagy a kibocsdtdsi programmal
kapcsolatos informdcidk, valamint a kibocsdténak a pénz-
piaci eszkoz kibocsatdsit megel6z8 jogi és pénziigyi helyze-
tével kapcsolatos informéciok;

b) az a) pontban emlitett informacidk rendszeres frissitése,
kiilonosen jelentds események bekovetkezésekor;

¢) az a) pontban emlitett informacidk ellendrzése a kibocsaté
utasitdsait6l fuggetlen, erre alkalmas harmadik felek dltal;

d) kibocsdtott értékpapirrél vagy a kibocsdtdsi programrol
rendelkezésre dll6, megbizhaté statisztikai adatok.

(3) A 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdése h) pont-
janak harmadik francia bekezdése ald tartozd pénzpiaci
eszkozok esetében az e cikk (1) bekezdésének b) pontjdban
emlitett megfelel6 informdciok az aldbbiakat jelentik:

a) a kibocsatassal vagy a kibocsdtdsi programmal kapcsolatos
informdacidk, valamint a kibocsdtonak a pénzpiaci eszkoz
kibocsatdsat megel6z6 jogi és pénziigyi helyzetével kapcso-
latos informéciok;

b) az a) pontban emlitett informacidk rendszeres frissitése,
killonosen jelentSs események bekovetkezésekor;

c) a kibocsatott értékpapirrél vagy a kibocsitdsi programrol
rendelkezésre all6 megbizhaté statisztikai adatok vagy
egyéb olyan adatok, amelyek lehet6vé teszik ilyen eszkozok
esetében a befektetéshez kapcsolddd hitelkockdzatok megfe-
lels értékelését.
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(4) A 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdése h) pontja
els§ francia bekezdésének hatilya ald tartozd, de az e cikk (2)
bekezdésében nem emlitett és nem az Eurdpai Kozponti Bank
vagy valamely tagdllam kozponti bankja dltal kibocsdtott pénz-
piaci eszkozok esetében az e cikk (1) bekezdésének b) pont-
jaban emlitett megfelel§ informdcidk olyan informacidkat jelen-
tenek, amelyek a kibocsdtott értékpapirral vagy a kibocsatasi
programmal vagy a kibocsdtonak a pénzpiaci eszkoz kibocsi-
tasdt megel6zG jogi és pénziigyi helyzetével kapcsolatosak.

6. cikk
A 85[611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdésének h) pontja

Olyan jogi személy, amely az illetékes hatésigok szerint

legaldbb a kozosségi jogszabdlyokban megillapitottakkal

egyenértékii prudenciilis szabilyok hatdlya alatt 4ll, és
azoknak megfelel

A 85[611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdése h) pontjanak
harmadik francia bekezdésében emlitett, olyan jogi személy
alatt, amely az illetékes hatdsigok szerint legaldbb a kozosségi
jogszabdlyokban megdllapitottakkal egyenértékti prudencialis
szabalyok hatalya alatt all, és azoknak megfelel, olyan kibocsatét
kell érteni, amely prudencidlis szabalyok hatilya alatt all, és

azoknak megfelel, tovabbd megfelel az aldbbi kritériumok egyi-
kének:

1. székhelye az Eurdpai Gazdasdgi Térségben taldlhato;

2. székhelye a Tizek Csoportjiba tartozé6 OECD-orszdgban van;

3. a kibocsdto legaldbb befektetési besoroldsy;

4. a kibocsité alapos vizsgalatival megéllapithatd, hogy az lega-
labb a kozosségi jogszabdlyokban megallapitottakkal egyen-
értékd prudencidlis szabélyok hatélya alatt 4ll.

7. cikk
A 85[611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdésének h) pontja

Banki likviditdsi keretbdl részesiil§ értékpapirrd alakitott
eszkozok

(1) A 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdése h) pont-
janak negyedik francia bekezdésében emlitett értékpapirrd alaki-
tott eszkozok alatt olyan struktirdt kell érteni, amelyet —
tarsasg, alap vagy szerzGdés formdjaban — értékpapirrd alakitasi
mtiveletek céljdbdl hoznak 1étre.

(2) A 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdése h) pont-
janak negyedik francia bekezdésében emlitett banki likviditdsi
keret alatt olyan banki szolgdltatdst kell érteni, amelyet egy
olyan pénzintézet nydjt, amely maga is megfelel a
85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdése h) pontja
harmadik francia bekezdésének.

8. cikk

A 85/611/EK irdnyelv 1. cikkének (2) bekezdése és 19. cikke (1)
bekezdésének g) pontja

Likvid pénziigyi eszk6zok a szirmazékos pénziigyi
eszkozok tekintetében

(I) A 85/611/EGK iranyelv 1. cikkének (2) bekezdésében
emlitett likvid pénziigyi eszkozok alatt a szarmazékos pénziigyi
eszkozok tekintetében olyan szdrmazékos pénziigyi eszkozoket
kell érteni, amelyek megfelelnek az alabbi kritériumoknak:

a) az alapjukul szolgdlé eszkozoket a kovetkezdk kozil egy
vagy tobb képezi:

i. a 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdésében felso-
rolt eszkozok, beleértve az ilyen eszkozok egy vagy tobb
tulajdonsdgaval rendelkez$ pénziigyi eszkozoket;

ii. kamatok;
iii. devizadrfolyamok vagy devizdk;
iv. pénziigyi indexek;

b) az OTC szdrmazékos eszkozok esetében megfelelnek a
85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdése g) pontjanak
mésodik és harmadik francia bekezdésében foglalt feltéte-
leknek.

(2) A 85/611/EGK iranyelv 19. cikke (1) bekezdésének g)
pontjdban emlitett szdrmazékos pénziigyi eszkozok olyan
eszkozoket jelentenek, amelyek megfelelnek az aldbbi kritériu-
moknak:

a) lehetdvé teszik az e cikk (1) bekezdésének a) pontjdban
emlitett eszkoz hitelkockdzatinak atruhdzdsat, fiiggetleniil
az eszkozhoz kapcesolédd egyéb kockdzatoktol;

b) nem jarnak a 85/611/EGK irdnyelv 19. cikkének (1) és (2)
bekezdésében emlitett eszkozoktdl eltérs eszkozok teljesité-
sével vagy atruhdzdsaval, beleértve a készpénzformat is;

¢) megfelelnek a 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdése
g) pontjanak mésodik és harmadik francia bekezdésében és e
cikk (3) és (4) bekezdésében foglalt, az OTC szdrmazékos
eszkozokre vonatkozd feltételeknek;

d) kockdzataikat megfeleléen kezeli az AEKBV kockdzatkezelési
eljarasa, valamint belsg ellendrzési mechanizmusai abban az
esetben, ha fenndll annak a veszélye, hogy az AEKBV és a
szarmazékos hiteleszkozben részt vevé maésik fél killonbozd
informdcidkkal rendelkezik, mivel az {igyletben részt vevd
mésik fél esetleg nem nyilvdnos informdcidhoz jut olyan
cégekkel kapcsolatban, amelyek eszkozei a hitelderivativak
alapjaul szolgdlnak (underlying).



2007.3.20.

Az Eurdpai Uni6 Hivatalos Lapja

L 79/17

(3) A 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdése g) pont-
janak harmadik francia bekezdése alkalmazdsdban a tisztességes
piaci érték alatt azt az Osszeget kell érteni, amelyért egy eszkoz
elcserélhetS vagy egy kotelezettség kiegyenlithetd jol tdjékozott,
tigyleti szdndékkal rendelkezd felek kozott szokdsos piaci felté-
telek szerint lebonyolitott iigylet keretében.

(4) A 85/611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdése g) pont-
janak harmadik francia bekezdése alkalmazdsiban a megbizhaté
és ellendrizhet értékelés alatt olyan értékelést kell érteni,
amelyet az iigyletben részt vevé AEKBV végez e cikk (3) bekez-
désében emlitett tisztességes piaci értéknek megfelelSen, amely
nem csak a mdsik fél piaci drjegyzésén alapul és megfelel az
alabbi kritériumoknak:

a) az értékelés alapja vagy az eszkoz megbizhatd aktudlis piaci
értéke, vagy amennyiben ilyen érték nem dll rendelkezésre,
megfelel@en elismert médszertant alkalmazé drazdsi modell;

b) az értékelés ellenSrzését az aldbbiak valamelyike végzi:

i. megfelel6 harmadik fél, amely fiiggetlen az OTC szdrma-
zékos eszkozben részt vevs masik féltsl, megfeleld gyako-
risiggal és olyan moédon, hogy az AEKBV azt képes
legyen ellendrizni;

ii. az AEKBV valamely szervezeti egysége, amely fiiggetlen az
eszkozkezeld részlegtél, és amely e célra megfelel§ eszko-
zokkel rendelkezik.

(5) A 85/611/EGK irdnyelv 1. cikkének (2) bekezdésében és
19. cikke (1) bekezdésének g) pontjdban emlitett likvid pénziigyi
eszkozok alatt nem értend6k az drualapii szdrmazékos
eszkozok.

9. cikk
A 85[611/EGK irdnyelv 19. cikke (1) bekezdésének g) pontja
Pénziigyi indexek

(I) A 85/611/EGK iranyelv 19. cikke (1) bekezdésének g)
pontjaban emlitett pénziigyi indexek alatt olyan indexeket kell
érteni, amelyek megfelelnek az aldbbi kritériumoknak:

a) kell6 mértékben diverzifikaltak, azaz megfelelnek az aldbbi
kritériumoknak:

i. az index olyan Osszetétell, hogy a valamely Osszetevét
érint6 drmozgdsok vagy kereskedelmi tevékenységek nem
befolydsoljék talzott mértékben az egész index alakuldsat;

ii. amennyiben az index a 85/611/EGK irdnyelv 19.
cikkének (1) bekezdésében emlitett eszkozokbdl All,
osszetétele legaldbb a fenti irdnyelv 22a. cikkének megfe-
lel6en diverzifikalt;

iii. amennyiben az index a 85/611/EGK irdnyelv 19.
cikkének (1) bekezdésében nem emlitett eszk6zokbdl
all, a fenti irdnyelv 22a. cikkében el6irtakkal egyenérté-
kéien diverzifikdlt;

b) megfelel viszonyitdsi alapot jelentenek annak a piacnak a
szdméra, amelyre vonatkoznak, azaz teljesiilnek az aldbbi
kritériumok:

i. az index megfelel§ és relevins médon méri az alapul
szolgdl6 eszkozok egy reprezentativ csoportjanak teljesit-
ményét;

ii. az indexet rendszeresen feliilvizsgdljak vagy kiegyensu-
lyozzdk annak biztositdsa érdekében, hogy a nyilvinosan
hozzaférhet§ kritériumok alapjan tovdbbra is azokat a
piacokat titkrozi, amelyekre vonatkozik;

iii. az alapul szolgdlé eszkozok kellsképpen likvidek ahhoz,
hogy a felhaszndlok leképezzék az indexet, amennyiben
szitkséges;

c) azt megfelel6en kozzéteszik, azaz teljesiilnek az aldbbi krité-
riumok:

i. a kozzétételi folyamat sordn megbizhaté eljdrasokat alkal-
maznak az drak Osszegyjtésére és meghatdrozdsdra, vala-
mint az indexérték kozzétételére, beleértve az olyan
osszetevékre vonatkozd drazdsi eljirdsokat, amelyek
esetében nem 4ll rendelkezésre piaci ar;

ii. széles korben és kell§ id8ben biztositanak 1ényeges infor-
mdcidkat az olyan kérdésekrdl, mint az indexszdmitds, a
kiegyenstlyozds moédszerei, az indexvéltozdsok vagy az
idGszer és pontos tdjékoztatdsban felmeril6 miikodési
nehézségek.

(2)  Amennyiben azon eszkozok Osszetétele, amelyek a
85/611/EGK irdnyelv 19. cikkének (1) bekezdése értelmében a
pénziigyi szdrmazékos eszkozok alapjat (underlaying) képezik,
nem felel meg az e cikk (1) bekezdésében elGirt kritériumoknak,
ezeket a pénziigyi szdrmazékos eszkozoket — amennyiben
megfelelnek az ezen irdnyelv 8. cikk (1) bekezdésében megha-
tarozott kritériumoknak — a 8. cikk (1) bekezdése a) pontjdnak
i, ii. és iil. pontjdban emlitett eszkozok kombindci6jabol szar-
mazé pénziigyi szdrmazékos eszkozoknek kell tekinteni.



L 7918

Az Eurdpai Uni6 Hivatalos Lapja

2007.3.20.

10. cikk

A 85/611[EGK irdnyelv 21. cikke (3) bekezdésének negyedik
albekezdése

Olyan dtruhdzhaté értékpapirok és pénzpiaci eszkozok,
amelyek szirmazékos eszkozt tartalmaznak

(I) A 85/611/EGK iranyelv 21. cikke (3) bekezdésének
negyedik albekezdésében emlitett szdrmazékos eszkozt tartal-
maz6 dtruhdzhaté értékpapirok alatt olyan pénziigyi eszkozoket
kell érteni, amelyek megfelelnek az ezen irdnyelv 2. cikkének (1)
bekezdésében meghatdrozott kritériumoknak, és amelyek olyan
OsszetevGt tartalmaznak, amely megfelel az alabbi kritériu-
moknak:

a) ezen Osszetevs révén az alapszerz6désként mtikodd atruhdz-
haté  értékpapirthoz  egyébként szitkséges pénzdramok
részben vagy egészben moédosithatok egy meghatdrozott
kamat, pénziigyieszkoz-drfolyam, devizaarfolyam, dr- vagy
arfolyamindex, hitelbesorolds, hitelindex vagy mads valto-
zénak megfelelGen, tehdt 6ndll6 szdrmazékos termékhez
hasonldéan véltozhatnak;

b) az osszetevd gazdasdgi jellemzéi és kockdzatai nem fuiggenek
Ossze szorosan az alapszerzGdés gazdasdgi jellemzGivel és
kockdzataival;

¢) az osszetev$ jelent@sen befolydsolja az atruhdzhat6 érték-
papir kockézati profiljat és drazdsat.

(2)  Azok a pénzpiaci eszkozok, amelyek megfelelnek a 3.
cikk (2) bekezdésében meghatdrozott valamely kritériumnak és
a 4. cikk (1) és (2) bekezdésében meghatirozott valamennyi
kritériumnak, és amelyek olyan Osszetevdt tartalmaznak, amely
megfelel az e cikk (1) bekezdésében meghatdrozott feltételeknek,
szarmazékos eszkozt tartalmazd pénzpiaci eszkozoknek tekin-
tenddk.

(3)  Nem tekinthet6 szdrmazékos terméket tartalmazd érték-
papirnak az olyan 4truhdzhaté értékpapir, amely a szerz6dés
szerint az atruhdzhatd értékpapirtdl vagy a pénzpiaci eszkoztdl
fuggetlenil atruhdzhaté elemet tartalmaz. Az ilyen osszetevd
kiilon pénziigyi eszkoznek tekintendd.

11. cikk
A 85/611/EGK irdnyelv 21. cikkének (2) bekezdése

A portf6lié hatékony kezelésének céljit szolgilé technikik
és eszkozok

(1) A 85/611/EGK irdnyelv 21. cikkének (2) bekezdésében
emlitett, az dtruhdzhaté értékpapirokhoz kapcsol6dé és a port-
f6li6 hatékony kezelésére alkalmazott technikdk és eszkozok
alatt olyan technikdkat és eszkozoket kell érteni, amelyek
megfelelnek az aldbbi kritériumoknak:

a) gazdasdgilag megfelelSek, azaz koltséghatékony médon valé-
sulnak meg;

b) egy vagy tobb aldbb felsorolt cél érdekében alkalmazzdk
azokat:

i. kockdzatcsokkentés;
ii. koltségesokkentés;

ii. az AEKBV tSkéjének vagy jovedelmének novelése az
AEKBV kockdzati profiliznak és a 85/611/EGK irdnyelv
22. cikkében meghatdrozott szabdlyoknak megfeleld
kockdzatmegosztisnak megfelel§ kockazati szinttel;

o) kockdzatait megfelelen kezeli az AEKBV kockdzatkezelési
eljardsa.

(2) Az (1) bekezdésben meghatdrozott kritériumoknak
megfelels, pénzpiaci eszkozokre vonatkozdé technikdk és
eszkozok olyan pénzpiaci eszkozokre vonatkozd technikdknak
és eszkozoknek tekintendSk, amelyek célja a 85/611/EGK
irdnyelv 21. cikkének (2) bekezdésében emlitett hatékony port-
foliokezelés.

12. cikk
A 85/611/EGK iranyelv 22a. cikkének (1) bekezdése
Indexleképezé AEKBV

(1) A 85/611/EGK iranyelv 22a. cikkének (1) bekezdésében
emlitett részvény- vagy kotvényindex Osszetételének leképezése
gy értendd, mint az index alapjdul szolgdl6 eszkozok ossze-
tételének leképezése, beleértve a szdrmazékos termékek vagy a
85/611/EGK irdnyelv 21. cikke (2) bekezdésében és ezen
irdnyelv 11. cikkében emlitett egyéb technikdk és eszkozok
hasznélatat.

(2) A 85/611/EGK irdnyelv 22a. cikke (1) bekezdésének elsé
francia bekezdésében emlitett olyan index alatt, amelynek 6ssze-
tétele kell6 mértékben diverzifikdlt, olyan indexet kell érteni,
amely megfelel a fenti irdnyelv 22a. cikkében foglalt kockézat-
megosztasi szabalyoknak.

(3) A 85/611/EGK irdnyelv 22a. cikke (1) bekezdésének
mésodik francia bekezdésében emlitett olyan index alatt,
amely megfelel§ viszonyitdsi eszkozt jelent, olyan indexet kell
érteni, amelynek készitGje elfogadott mddszereket alkalmaz,
amelyek 4ltaldban a hivatkozdsi piac minden nagyobb kibocsi-
téjara kiterjednek.

(4) A 85/611/EGK irdnyelv 22a. cikke (1) bekezdésének
harmadik francia bekezdésében emlitett, olyan index alatt,
amelyet megfelel6 moédon kozzétesznek, olyan indexet kell
érteni, amely megfelel az alabbi kritériumoknak:

a) nyilvdnosan hozzéférhetd;
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b) az index készitGje fiiggetlen az indexet leképezS AEKBV-t6l.

A b) pont nem zdrja ki annak a lehet6ségét, hogy az index
készit6i és az AEKBV ugyanazon gazdasdgi csoport részét
képezzék, amennyiben az érdekellentétek kezelésére hatékony
intézkedéseket hoztak.

13. cikk
Atiiltetés

(1) A tagdllamok 2008. mdrcius 23-ig elfogadjdk és kihir-
detik azokat a torvényi, rendeleti és kozigazgatdsi rendelkezé-
seket, amelyek sziikségesek ahhoz, hogy ennek az irdnyelvnek
megfeleljenek. A tagdllamok tovabba haladéktalanul eljuttatjik a
Bizottsaghoz az emlitett rendelkezések szovegét, valamint az
emlitett rendelkezések és ezen irdnyelv kozotti megfelelést
leird korreldcids tablazatot.

A tagillamok 2008. julius 23. utdn alkalmazzdk ezeket a
rendelkezéseket.

Amikor a tagdllamok elfogadjak ezeket a rendelkezéseket,
azokban hivatkozni kell erre az irdnyelvre, vagy azokhoz hiva-
talos kozzétételik alkalmdval ilyen hivatkozdst kell fizni. A
hivatkozds médjit a tagdllamok hatdrozzdk meg.

(2) A tagdllamok kozlik a Bizottsiggal nemzeti joguk azon
f6bb rendelkezéseinek szovegét, amelyeket az ezen irdnyelv dltal
szabalyozott terilleten fogadnak el.

14. cikk
Hatélybalépés

Ez az irdnyelv az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjdban valé kihirde-
tését kovetS harmadik napon 1ép hatilyba.

15. cikk
Cimzettek

Ennek az irdnyelvnek a tagillamok a cimzettjei.

Kelt Briisszelben, 2007. mdrcius 19-én.

a Bizottsdg részérdl
Charlie McCREEVY
a Bizottsdg tagja




