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(Nem jogalkotdsi aktusok)

RENDELETEK

A BIZOTTSAG 918/2012/EU FELHATALMAZASON ALAPULO RENDELETE

(2012. jdlius 5.)

a short iigyletekrdl és a hitel-nemteljesitési csereiigyletekkel kapcsolatos egyes szempontokrol sz616
236/2012[EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletnek a fogalommeghatirozdsok, a netté rovid
poziciok szdmitdsa, az allampapirral kapcsolatos fedezett hitel-nemteljesitési csereiigyletek, a
bejelentési kiiszobértékek, a korlitozdsok felfiiggesztéséhez sziikséges likviditasi kiiszobértékek, a
pénziigyi eszk6zok jelentds drfolyamesése és a kdros hatdssal jaré események tekintetében torténd

kiegészitésérél

(EGT-vonatkozdsi szdveg)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG,

tekintettel az Eurépai Unié miikodésérdl szolo szerzédésre,

tekintettel a short tigyletekrdl és a hitel-nemteljesitési csereiigyle-

tekkel

kapcsolatos egyes szempontokrdl sz6lo, 2012. madrcius

14-1 236/2012EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre () és
killonosen annak 2. cikke (2) bekezdésére, 3. cikke (7) bekez-
désére, 4. cikke (2) bekezdésére, 7. cikke (3) bekezdésére,
13. cikke (4) bekezdésére, 23. cikke (7) bekezdésére és
30. cikkére,

mivel:

1

A 236[/2012[EU rendelet a short tigyletekre és a hitel-
nemteljesitési csereiigyletekre (CDS) vonatkozdan el6ir
bizonyos intézkedéseket. A 236/2012/EU rendelet
42. cikke felhatalmazza a Bizottsagot, hogy az Eurdpai
Unié mikodésérdl szold szerzddés 290. cikkével ossz-
hangban felhatalmazason alapul6 jogi aktusokat fogadjon
el az emlitett rendelet rendelkezéseinek kiegészitésére. Ez
a felhatalmazdson alapul6 jogi aktus egyes nem alapvetd
rendelkezéseket egészit ki és mddosit.

A rendeletben szerepld rendelkezések szorosan Ossze-
fuggnek egymdssal, mivel a bejelentési és kozzétételi
kiiszobértékek, valamint az allampapirral kapcsolatos
fedezetlen hitel-nemteljesitési csereiigyletek a fogalmak
meghatdrozdsan és a rovid poziciok szamitdsi moédsze-
rein alapulnak, mig a pénziigyi eszkozok jelentds arfo-
lyamesésére és az dllampapirpiacok likviditdsinak csokke-
nésére vonatkozé rendelkezések nem valaszthatok el a
kdros hatdssal jar6 események meghatdrozdsatol. A
short tigyletekre vonatkozd, egy id6ben hatdlyba lépte-
tendd emlitett rendelkezések koherencidjanak biztositdsa

() HL L 86., 2012.3.24,, 1. o.

érdekében helyénvalé a 236/2012/EU rendeletben el6irt
rendelkezéseket egyetlen rendeletbe foglalni.

A 236/2012[EU rendelet tobb fogalommeghatdrozast
tartalmaz. A fokozott egyértelmiiség és jogbiztonsig
érdekében a 2. cikk (1) bekezdésében szereplé fogalom-
meghatdrozdsokhoz kapcsolédéan tovabbi kiegészit§
rendelkezésekre van szitkség, kilonos tekintettel arra,
hogy milyen esetekben mindsiil valamely természetes
vagy jogi személy egy adott pénziigyi eszkoz birtoko-
sanak a short iigyletek meghatdrozdsanak alkalmazdsa-
ban, valamint pontositani kell, hogy a 236/2012/EU
rendelet alkalmazdsiban mikor mingsiil valamely termé-
szetes vagy jogi személy részvény vagy hitelviszonyt
megtestesité értékpapir birtokosdnak. A pontositdsok
azt hivatottak biztositani, hogy a 236/2012/EU rendelet
a tagdllamok eltér6 jogi megkozelitései ellenére is
egységes joghatdssal birjon. A tagdllamokban jelenleg
nem harmonizdlt az értékpapirokkal kapcsolatos tulaj-
donjog és birtokviszony fogalma, a 236/2012/EU
rendelet rendelkezései ugyanakkor csak a short tigyletekre
alkalmazanddk, és a tervek szerint nem érintik a jogi
szabalyozds jovébeni alakuldsat, tobbek kozott a jogsza-
balyok harmonizdciojat.

A 236/2012[EU rendelet korldtozdsokat és kotelezett-
ségeket, tobbek kozott a részvényekkel és dllampapi-
rokkal kapcsolatos netté rovid pozicioval rendelkezd
vagy ilyen poziciét szerzd természetes vagy jogi
személyekre vonatkoz6 bejelentési és kozzétételi kovetel-
ményeket ir el6. A részvényekkel és dllampapirokkal
kapcsolatos hossza és rovid poziciok birtokldsa és érté-
kelése tobb kiilonbozd médon torténhet. Az egységes
megkozelités biztositdsa, valamint a részvényekkel és
allampapirokkal kapcsolatos rovid pozicidkra vonatko-
zban elGirdnyzott intézkedések hatilyba emelése érde-
kében ezért pontosabban meg kell hatdrozni a nettd
rovid pozicidk szdmitdsainak modjat. Short tigylet egyedi
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eszkozokhoz — vagy  dllampapirkosarakhoz — egyarant
kapcsolodhat, ezért meg kell hatdrozni, hogy az dllampa-
pirkosarat érint6 short tigyletek hogyan szerepeljenck az
ilyen szamitdsokban. A netté rovid poziciok szdmitdsara
irdnyul6 szilird megkozelités biztositdsa érdekében a
hosszt részvénypozicidk meghatarozdsa sordn korlato-
z6bb szellemben kell eljdrni, mint a rovid részvénypozi-
cidk esetében. Mivel egyes pénziigyi eszkozok értéke az
alaptermékeik drfolyamaban bekovetkezd véltozdsoktdl
figg, meg kell hatdrozni, hogyan kell mindezt figyelembe
venni a szdmitds sordn. Tekintettel arra, hogy a delta-
tényezdvel torténd kiigazitdson alapulé médszertan dlta-
lanosan elterjedt gyakorlat, ezt kell alkalmazni.

A nett6 rovid pozicidk a valamely természetes vagy jogi
személy dltal tartott hosszd és rovid pozicidk alapjin
keriilnek kiszdmitdsra. Eléfordulhat azonban, hogy a
hosszt és rovid poziciékat egy csoporton beliil kiilon-
b6z6 jogalanyok, illetve egy alapkezeld éltal kezelt kiilon-
boz8 alapok birtokoljdk. Jelents rovid pozicidk s
titokban tarthatok, ha azokat elosztjdk egy csoport
kiilonboz8 tagjai vagy tobb kiilonbozd alap kozott. A
szabdlyok megkeriilésének mérséklése és annak biztosi-
tisa érdekében, hogy a rovid pozicidkra vonatkozd
bejelentések és jelentéstétel pontos és reprezentativ
képet nytjtson, részletesebb rendelkezésekben  kell
megallapitani a nett6 rovid pozicidknak a valamely
csoporthoz tartozd jogalanyok vagy az alapkezelSk
esetében alkalmazand6 szdmitdsi modjat. E rendelkezések
hatalyba emelése érdekében meg kell hatdrozni a befek-
tetési stratégia jelentését, hogy ennek alapjan pontositani
lehessen, hogy egy csoporton belil mely jogalanyok
rovid poziciéit, illetve mely alapok révid pozicidit kell
osszesiteni. Ezenkiviill meg kell hatdrozni az alapkezelési
tevékenységek fogalmdt is annak tisztdzdsa érdekében,
hogy mely alapok rovid pozicidit kell Osszesiteni. A
bejelentések tényleges megtételének szavatoldsa érde-
kében el6 kell irni, hogy egy csoporton vagy kiilonb6zé
alapokon beliil mely jogalanyok feladata a szdmitdsok és
a bejelentések elvégzése.

A 236/2012[EU rendelet korldtozza a fedezetlen hitel-
nemteljesitési  cseretigyletek  kotését, ugyanakkor a
jogszeri kockdzatfedezeti célokat szolgdls, allampapi-
rokkal kapcsolatos fedezett hitel-nemteljesités cseretigyle-
teket engedélyezi. Eszkozok és kotelezettségek széles
korére létesithet§ fedezet dllampapirral kapcsolatos
hitel-nemteljesitési csereiigylet keretében, a jogos kocka-
zatfedezés és a spekuldcié megkiilonboztetése azonban
szdmos esetben nehézséget okozhat. Ennélfogva részlete-
sebben és pontosabban meg kell hatdrozni azokat az
eseteket, amelyekben az dllampapirral kapcsolatos hitel-
nemteljesitési cseretigylet fedezettnek tekinthetd. Ahol
kovetkezetes alapon, szdmszerdsitett korreldciot kell
meghatdrozni, egyszerti, széles korben elfogadott és
ismert mérészdmot, példdul a Pearson-féle korreldcids
egyiitthatot kell alkalmazni, amelyet a két véltozé kova-
riancidjdnak és szérasuk szorzatinak hdnyadosaként
szamitanak ki. Az egyes eszkozok és kotelezettségek
véltozatos jellemzdi, valamint értékiik volatilitdisa miatt
a gyakorlatban nehézséget okoz az eszkozok és a kote-
lezettségek tokéletes fedezetet biztositd dsszehangoldsa. A
236/2012[EU rendelet ardnyos megkozelitést ir el§ a
mértékegységek, valamint a fedezetlen hitel-nemteljesitési
csereiigyletek meghatdrozasa tekintetében, ezért meg kell

(10)

hatarozni, hogyan alkalmazhat6 ardnyos megkozelités a
fedezett hitel-nemteljesitési cseretigylettel fedezett eszko-
z0kre és kotelezettségekre. Tekintettel arra, hogy a
236/2012/EU rendelet nem irja el§ az dllampapirral
kapcsolatos fedezett hitel-nemteljesitési ~csereiigylethez
szitkséges konkrét korreldcids értéket, el8 kell irni, hogy
tényleges korreldcionak kell megvaldsulnia.

A 236/2012/EU rendelet el8irja, hogy az adott kiiszob-
értéket meghaladé netté rovid dllampapir-poziciéval
rendelkez8 valamely természetes vagy jogi személy érte-
siti az érintett illetékes hatdsdgot ezekrdl a poziciokrol.
Ezt a kiiszobértéket ezért kelléen pontosan meg kell
hatdrozni. Az  érintett  dllampapirpiacot jelentSs
mértékben nem befolydsold, alacsony értékekre nem
kell bejelentési kotelezettséget elSirni, és a kiiszob-
értéknek figyelembe kell vennie tobbek kozott az egyes
kotvénypiacok likviditdsit és az dllampapir-dlloméany
nagysagat, valamint ezen intézkedés célkitiizéseit.

E rendelet hatdlybalépésének napjin még nem lesznek
elérhet6k a kibocsitott allampapirokkal kapcsolatos
netté rovid pozicidkra vonatkozé bejelentési kiiszobérték
szamitdsdhoz sziikséges adatok. Ennélfogva a kozzététel
napjan érvényes kezdeti bejelentési kiiszobértéket két
kritérium, egyrészr6l az allampapir-kibocsdté altal kibo-
csatott allampapir-dllomany teljes sszege, és masrészrél
az alapjan kell meghatdrozni, hogy az adott allampa-
pirnak létezik-e likvid hatdridSs piaca. Amint valamennyi
kritériumra vonatkozban elérhet6vé vélnak a relevins
adatok, feliilvizsgalt kiiszobértékeket kell elfogadni.

Amennyiben egy allampapirpiac likviditdsa egy bizonyos
kiiszobérték ald csokken, megsziintethet§ az allampapi-
rokkal kapcsolatos short tigyletek befektetSk ltali 1étre-
hozésédra vonatkoz6 korldtozds. Abban az esetben, ha egy
pénzigyi eszkoz arfolyama jelentds mértékben esik vala-
mely kereskedési helyszinen, az illetékes hatdsigok
megtilthatjidk vagy korldtozhatjdk az adott eszkozzel
kapcsolatos short iigyleteket, illetve egyéb mddon korld-
tozhatjdk az adott eszkozzel kapcsolatos iigyleteket.
Szdmos kiilonbozd pénziigyi eszkoz létezik, és tekintettel
a kiilonbségekre, példdul az eszk6zok és azok piacainak
volatilitdsa kozott megfigyelhet§ eltérésekre, a pénziigyi
eszkozok egyes kategoridira kiilon kiiszobértékeket kell
meghatdrozni.

Ez a rendelet — az 4truhdzhat6 értékpapirokkal foglalkozd
kollektiv befektetési vallalkozdsnak (AEKBV) mindsiild,
t6zsdén kereskedett alapok kivételével — nem hatdroz
meg kiiszobértéket a jegyzett AEKBV-k befektetési jegy-
einek drfolyamaban bekovetkez§ jelentds esésre vonatko-
zban, mivel ezek drfolyama a kereskedési helyszinen
beliil ugyan szabadon véltozhat, az az 4truhdzhatd érték-
papirokkal foglalkozé kollektiv befektetési véllalkoza-
sokra (AEKBV) vonatkozé torvényi, rendeleti és kozigaz-
gatdsi rendelkezések Osszehangoldsardl sz6lo, 2009.
julius 13-i 2009/65/EK eurdpai parlamenti és tandcsi
irdnyelvben (') el6irt szabaly értelmében nem térhet el
jelent6sen az AEKBV-k nett6 eszkozértékétsl. A szarmaz-
tatott eszk6zok arfolyamdban bekovetkezd jelentSs csok-
kenés tekintetében kizdrolag az ebben a rendeletben
megillapitott szdrmaztatott eszkozok vonatkozdsdban
keriil sor kiiszobérték meghatdrozasara.

() HL L 302., 2009.11.17., 32. o.
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(11) Ez a rendelet tisztdzza az érintett illetékes hatdésdgokat,
valamint az 1095/2010/EU eurdpai parlamenti és tandcsi
rendelettel (") létrehozott és a jogkoreit az emlitett rende-
lettel 6sszhangban gyakorl6 Eurépai Ertékpapirpiaci
Hatésdgot (EEPH) kdros hatdssal jaré események vagy
fejlemények esetén megilletd beavatkozasi hatdskoroket.
Az egységes megkozelités biztositdsa és egyuttal annak
érdekében, hogy kdros hatdssal jaré vdratlan események
vagy fejlemények esetén megfelel intézkedéseket
lehessen hozni, el kell késziteni az ilyen események jegy-
zékét.

(12) A jogbiztonsdg érdekében e rendeletnek a 919/2012/EU
felhatalmazdson alapulé bizottsagi rendelettel (%) azonos
napon kell hatdlyba 1épnie,

ELFOGADTA EZT A RENDELETET:

I. FEJEZET
ALTALANOS RENDELKEZESEK
1. cikk
Targy

Ez a rendelet részletes szabalyokat hatdroz meg a 236/2012/EU
rendelet aldbbi cikkeinek a kovetkezdk tekintetében torténd
kiegészitésére:

— a 236/2012/EU rendelet 2. cikkének (2) bekezdése, a tulaj-
donlds és a short iigylet fogalmdnak pontosabb meghata-
rozdsa tekintetében,

— a 236/2012/EU rendelet 3. cikkének (7) bekezdése, a nettd
rovid pozicié kiszdmitdsa eseteinek és modszerének, vala-
mint a birtoklds fogalmanak pontosabb meghatdrozasa
tekintetében,

— a 236/2012[EU rendelet 4. cikkének (2) bekezdése, az
allampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési cseretigyletben
szerzett fedezetlen poziciok, valamint a csoportokhoz és az
alapkezelési  tevékenységekhez  kapcsolodé — szdmitdsok
pontosabb meghatdrozdsa tekintetében,

— a 236/2012[EU rendelet 7. cikkének (3) bekezdése, az
allampapirokkal kapcsolatos jelentds rovid pozicidkra vonat-
kozé bejelentési kiiszobérték pontosabb meghatérozasa
tekintetében,

— a 236/2012[EU rendelet 13. cikkének (4) bekezdése, az
allampapirokkal kapcsolatos short {igyletekre vonatkozé
korlatozasok felfiiggesztéséhez sziikséges likviditdsi kiiszob-
érték pontosabb meghatdrozdsa tekintetében,

— a 236/2012[EU rendelet 23. cikkének (7) bekezdése, a likvid
részvényektdl eltér6 mds pénziigyi eszkozok jelentds drfo-
lyamesése jelentésének pontosabb meghatdrozasa tekinteté-
ben,

(") HL L 331., 2010.12.15., 84. o.
(%) Ldsd e Hivatalos Lap 16. pontjét.

— a 236/2012/EU rendelet 30. cikke, az annak megdllapita-
sakor figyelembe veend§ kritériumok és tényezdk tekinteté-
ben, hogy milyen esetekben kovetkeznek be a 236/2012/EU
rendelet 18-21. és 27. cikkében emlitett, kdros hatdssal jard
események vagy fejlemények, és az emlitett rendelet
28. cikke (2) bekezdésének a) pontjdban emlitett veszélyek.

2. cikk
Fogalommeghatdrozisok

E rendelet alkalmazdsdban a kovetkezd fogalommeghatdrozdsok
alkalmazanddk:

a) ,csoport” a 2004/109/EK eurbpai parlamenti és tandcsi
irdnyelv (}) 2. cikke (1) bekezdésének f) pontja értelmében
ellendrzott véllalkozdsnak mindsiil§ jogalanyok és az ilyen
véllalkozdst irdnyitd természetes vagy jogi személy;

b) ,szupranaciondlis kibocsdt6™ a 236/2012/EU rendelet
2. cikke (1) bekezdése d) pontjanak i., iv., v. és vi. alpontja
szerinti kibocsato.

II. FEJEZET

A 2. CIKK (2) BEKEZDESE ES A 3. CIKK (7) BEKEZDESENEK a)
PONTJA SZERINTI FOGALOMMEGHATAROZASOK TOVABBI
PONTOSITASA

3. cikk

A ,tulajdonlds” kifejezés pontos meghatirozdsa és a short
iigylet definicija

(1) A short tigylet meghatdrozdsanak alkalmazdsiban azt,
hogy valamely természetes vagy jogi személy valamely pénziigyi
eszkoz tulajdonosdnak tekinthetS-e akkor, ha az adott eszkoz
tekintetében jog szerinti tulajdonosi illetdség vagy tényleges
tulajdonosi illetGség all fenn, adott esetben az adott részvénnyel
vagy hitelviszonyt megtestesitS értékpapirral kapcsolatos short
tigyletre alkalmazand6 joggal 6sszhangban kell meghatdrozni.
Amennyiben természetes vagy jogi személyek valamely részvény
vagy hitelviszonyt megtestesit§ értékpapir tényleges tulajdono-
sai, a végs§ tényleges tulajdonos mindsiil az adott részvény vagy
hitelviszonyt megtestesité értékpapir tulajdonosdnak tobbek
kozott abban az esetben is, amikor a részvény vagy hitelvi-
szonyt megtestesitG értékpapir birtokosa a tulajdonos dltal
meghatalmazott jogalany. E cikk alkalmazdsiban a tényleges
tulajdonos az a befektetd, aki valamely pénziigyi eszkoz
megszerzésének gazdasdgi kockdzatdt viseli.

(2) A 236/2012/EU rendelet 2. cikke (1) bekezdése b) pontja
i, ii. és iii. alpontjanak alkalmazadsaban a 236/2012/EU rendelet
2. cikke (1) bekezdésének b) pontja szerinti ,short tigylet” nem
foglalja magdban a kovetkezdket:

a) értékpapir-kolcsonzési vagy reposzerzdés alapjan dtruhdzott
pénziigyi eszkozok értékesitése, amennyiben az értékpapi-
rokat visszaadjdk, vagy az dtruhdzé visszahivja az értékpapi-
rokat annak érdekében, hogy az esedékesség idGpontjaban
teljesiteni lehessen az {igyletet;

() HL L 390., 2004.12.31., 38. o.
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b) pénziigyi eszkoz értékesitése valamely természetes vagy jogi
személy éltal, aki vagy amely a pénziigyi eszkozt az értéke-
sitést megel6zGen megvdsdrolta, de az értékesités id6pont-
jaban még nem vette at, feltéve, hogy a pénziigyi eszkozt
kell6 id6ben leszéllitjdk ahhoz, hogy az iigyletet az esedé-
kesség id6pontjdban teljesiteni lehessen;

) pénzigyi eszkoz értékesitése valamely természetes vagy jogi
személy dltal, aki vagy amely az adott pénziigyi eszkozre
vonatkozdan opcibval vagy hasonlé koveteléssel élt, feltéve,
hogy a pénziigyi eszkozt kell6 idében leszdllitidk ahhoz,
hogy az tgyletet az esedékesség idGpontjaban teljesiteni
lehessen.

4. cikk
Birtoklds

A 236/2012[EU rendelet 3. cikke (2) bekezdése a) pontjanak
alkalmazdsdban valamely természetes vagy jogi személy a kovet-
kez8 esetekben minGsiil valamely részvény vagy hitelviszonyt
megtestesitS értékpapir birtokosanak:

a) a természetes vagy jogi személy a 3. cikk (1) bekezdése
értelmében a részvény vagy hitelviszonyt megtestesit§ érték-
papir tulajdonosa;

b) az adott értékesitésre alkalmazandé joggal Gsszhangban vala-
mely részvény vagy hitelviszonyt megtestesit§ értékpapir
tulajdonjogdnak egy természetes vagy jogi személyre torténd
atruhdzdsat biztositd érvényesithet§ kovetelés all fenn.

III. FEJEZET

A 3. CIKK (7) BEKEZDESENEK b) PONTJA SZERINTI NETTO
ROVID POZICIOK

5. cikk
Nett6 rovid részvénypoziciok — hosszi poziciok

(1)  Valamely részvény tekintetében a részvénynek egy rész-
vénykosdrral kapcsolatos hosszii pozicion keresztiil torténd
birtoklasat is figyelembe kell venni a részvény kosdron beliil
képviselt ardnydnak mértékéig.

(2) A 236/2012/EU rendelet 3. cikke (2) bekezdése b) pont-
janak megfelelGen a részvény drfolyamanak névekedése esetén
anyagi el6nyt biztositd részvény kivételével a pénziigyi
eszkozon keresztil megvalésuld kitettség az 1. melléklet 1.
részében felsorolt egy vagy tobb eszkozon keresztiil megvalé-

2

sulé részvénytSke-kitettséget jelent.

Az els§ albekezdésben emlitett kitettség annak a részvénynek az
arfolyamdtdl fiigg, amelynek tekintetében a nett6 révid poziciot
ki kell szdmitani, és amely a részvény arfolyamdnak vagy érté-
kének novekedése esetén anyagi elényt biztosit.

6. cikk
Nett6 rovid részvénypoziciok — rovid pozicidk

(1)  Valamely részvény tekintetében a részvénynek egy rész-
vénykosdrral kapcsolatos short iigylet keretében lebonyolitott

rovidre eladdsit is figyelembe kell venni az adott részvény
kosédron beliil képviselt ardnyanak mértékéig.

(2) A 236/2012/EU rendelet 3. cikke (1) bekezdése a) pont-
janak és 3. cikke (3) bekezdésének alkalmazdsiban, amennyiben
egy pénziigyi eszkozzel, tobbek kozott az I melléklet 1.
részében felsorolt eszkozokkel kapcsolatos pozicié a részvény
arfolyamdnak vagy értékének csokkenése esetén biztosit anyagi
elényt, ezt a poziciét a rovid pozicié szdmitdsakor figyelembe
kell venni.

7. cikk
Nett6 rovid részvénypoziciok - altalinos

Az 5. és 6. cikkben emlitett nettd révid pozicidk alkalmaza-
saban figyelembe kell venni az aldbbi kritériumokat:

a) nincs jelent8sége, hogy megillapodtak-e az iigyletek alapjiul
szolgalé eszkozok készpénz ellenében torténd elszdmola-
sar6l vagy fizikai dtaddsarol;

b) a ki nem bocsdtott részvényekre vonatkozé kovetelést létre-
hozé pénziigyi eszkozokkel, valamint jegyzési jogokkal,
atvéltoztathatd kotvényekkel és mds hasonld eszkozokkel
kapcsolatos rovid pozicidk a nettd rovid pozicid szdmita-
sakor nem mindsiilnek rovid pozicidnak.

8. cikk
Nett6 rovid dllampapir-poziciok — hosszii poziciok

(1) E cikk és a II. melléklet alkalmazdsdban az drazds a hoza-
mot, illetve amennyiben az érintett eszkozokhoz vagy kotele-
zettségekhez nem kothetd§ hozam, vagy ha a hozam nem
alkalmas az érintett eszkozok és kotelezettségek Osszehasonlita-
sdra, az arfolyamot jelenti. Valamely allampapir tekintetében az
allampapirnak egy kilonb6z6 allampapir-kibocsatdk allampapir-
jait tartalmazé kosdrral kapcsolatos hosszi pozicion keresztiil
torténd  birtokldsat is figyelembe kell venni az allampapir
kosdron beliil képviselt ardnydnak mértékéig.

(2) A 236/2012/EU rendelet 3. cikke (2) bekezdése b) pont-
janak alkalmazdsdban az édllampapir drfolyamdnak novekedése
esetén anyagi el6nyt biztosité dllampapirtdl eltérd eszkozon
keresztiil megvalosulé kitettség az I. melléklet 2. részében felso-
rolt egy vagy tobb eszkozon keresztiil megvalosuld kitettséget
jelent, minden esetben feltételezve, hogy azok drfolyama azon
allampapir drfolyamdtdl fiigg, amely alapjan a netté rovid pozi-
ciot szamitani kell, és amely az dllampapir drfolyamanak nove-
kedése esetén anyagi el6nyt biztosit.

(3)  Mindenkor feltéve, hogy a 236/2012/EU rendelet
3. cikkének (5) bekezdésével, valamint a (4) és (5) bekezdéssel
osszhangban azok szorosan korreldlnak, a hosszi pozici6
szdmitdsakor valamely dllampapir-kibocsdté azon dllampapir-
javal kapcsolatos Osszes nettd poziciot figyelembe kell venni,
amely szorosan korreldl valamely rovid pozicidban szerepld
allampapir drazdsdval. Az Unién kivilli allampapir-kibocsatok
altal kibocsatott allampapirokat nem kell figyelembe venni.
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(4)  Likvid piaci art eszkozok esetén a mdsik dllampapir-kibo-
csaté altal kibocsdtott hitelviszonyt megtestesité értékpapir
drazdsa és az adott dllampapir-kibocsdté  dllampapirjanak
drazdsa kozotti szoros korreldcidt az dllampapirral kapesolatos
pozicié létrejottét megel6z8 12 hénapra vonatkozd, stlyozott
napi Osszesitett adatok alapjan mérik. Likvid piaccal nem rendel-
kez8 eszkozok esetén, vagy amennyiben a kordbbi drfolyama-
datok 12 hénapnadl révidebb idére dllnak rendelkezésre, hasonld
id6tartamra vonatkozé helyettesit6t kell alkalmazni.

(5) A 236/2012/EU rendelet 3. cikke (5) bekezdésének alkal-
mazdsdban egy hitelviszonyt megtestesit§ értékpapir és egy
kibocsdtott dllampapir szorosan korreldlénak mindsiil, ameny-
nyiben a mdsik allampapir-kibocsatd hitelviszonyt megtestesits
értékpapirjanak drazdsa és az adott allampapir drazdsa kozotti
Pearson-féle korreldcids egyiitthaté értéke az érintett idGszakra
vonatkozéan legaldbb 80 %.

(6)  Amennyiben a pozicié a folyamatos 12 hénapos idGkeret
alapjan késébb médr nem tekinthet szorosan korreldl6nak, a
kordbban szorosan korrelalé dllampapir kibocsdtojanak allam-
papirja a hosszii pozicié kiszdmitdsakor nem vehet§ figyelembe.
A pozicidkat azonban tovdbbra is szorosan korreldlénak kell
tekinteni akkor, ha az dllampapir korreldcios szintje ideiglenesen
— legfeljebb 3 hénapra — a (4) bekezdésben meghatdrozott szint
ald csokkent, feltéve, hogy a korreldcios egyiitthaté értéke e 3
hénapos idészak sordn legaldbb 60 %.

(7) A nettdé rovid poziciok szdmitdsakor nincs jelentdsége,
hogy megallapodtak-e az iigyletek alapjdul szolgdlé eszkozok
készpénz ellenében torténd elszdmoldsardl vagy fizikai dtaddsa-
rol.

9. cikk
Nett6 rovid dllampapir-poziciok — rovid poziciok

(1)  Valamely éllampapir tekintetében az dllampapirnak egy
allampapirkosarral kapcsolatos short tigylet keretében lebonyo-
litott rovidre eladdsét is figyelembe kell venni az adott allam-
papir kosdron beliil képviselt aranydnak mértékéig.

(2) A 236/2012/EU rendelet 3. cikke (1) bekezdése a) pont-
janak és 3. cikke (3) bekezdésének alkalmazdsiban, amennyiben
egy pénziigyi eszkozzel, tobbek kozott a 8. cikk (2) bekezdé-
sében felsorolt eszkozokkel kapcsolatos pozicié az éllampapir
arfolyamdnak vagy értékének csokkenése esetén biztosit anyagi
elényt, ezt a poziciét a rovid pozicié szamitdsakor figyelembe
kell venni.

(3) A valamely allampapir-kibocsitéhoz kothetd, allampa-
pirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési csereiigyleteket figyelembe
kell venni az adott dllampapirral kapcsolatos nett6 rovid pozici6
szamitdsakor. Az allampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési
csereiigylet keretében torténs eladds hosszii pozicidnak, az
allampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési cseretigylet kere-
tében torténd vétel pedig rovid pozicionak mindsiil.

(4)  Amennyiben egy édllampapirral kapcsolatos hitel-nemtel-
jesitési csereiigyletben szerzett pozicié nem az adott dllampapir-
kibocstohoz kothetd dllampapir kockdzatinak fedezésére szol-
gdl, a kockdzatfedezeti érték nem tekinthetd hosszii pozicidénak
annak kiszdmitdsakor, hogy valamely természetes vagy jogi
személy egy dllampapir-kibocsatd kibocsatott allampapirja tekin-
tetében netté rovid poziciéval rendelkezik-e.

(5) A nettd rovid poziciok szamitdsakor nincs jelent8sége,
hogy megéllapodtak-e az iigyletek alapjaul szolgdlé eszkozok
készpénz ellenében torténd elszdmoldsarol vagy fizikai dtaddsa-
16l.

10. cikk
Nett6 rovid részvénypoziciok szdmitisi médja
(I) A 236/2012/EU rendelet 3. cikkének (4) bekezdése
szerinti netté rovid pozicié kiszdmitdsdhoz a II. mellékletben

ismertetett, a részvényekre vonatkozo, delta-tényezével torténd
kiigazitdson alapuldé modellt kell alkalmazni.

(2) Az azonos részvényekkel kapcsolatos hosszii vagy rovid
pozicidk valamely természetes vagy jogi személy dltal torténd
kiszdmitdsakor ugyanezt a médszert kell alkalmazni.

(3) A nettd r6vid pozicié szamitdsakor a kereskedési hely-
szinen vagy azon kiviil torténé minden olyan pénziigyi eszko-
z0kkel kapcsolatos tigyletet figyelembe kell venni, amely a rész-
vény arfolyamdnak vagy értékének viltozdsa esetén anyagi
elényt biztosit.

11. cikk
Nett6 rovid dllampapir-poziciok szdmitdsa

(1) A 236/2012/EU rendelet 3. cikke (5) bekezdésének alkal-
mazdsdban az dllampapirokkal kapcsolatos nettd rovid pozicidk
kiszdmitdsakor minden olyan pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos
tigyletet figyelembe kell venni, amely az dllampapir drdnak vagy
hozamadnak véltozdsa esetén anyagi el6nyt biztosit. A II. mellék-
letben ismertetett, dllampapirokra vonatkozé, delta-tényezdvel
torténd kiigazitdson alapulé modellt kell alkalmazni.

(2) A 236/2012/EU rendelet 3. cikkének (6) bekezdésével
osszhangban a pozicidk szdmitdsit minden olyan édllampapir-
kibocsétora vonatkozdan kiilon el kell végezni, amelynek vonat-
kozasdban valamely természetes vagy jogi személy rovid pozi-
ciéval rendelkezik.

IV. FEJEZET

A 3. CKK (7) BEKEZDESENEK c¢) PONTJA SZERINTI,
ALAPOKBAN VAGY CSOPORTOKBAN SZERZETT NETTO
ROVID POZICIOK

12. cikk

A tobb alaphoz vagy kezelt portfélidhoz kapcsolodd
kezelési tevékenységekkel kapcsolatos poziciok szdmitdsi
modszere

(1) A valamely adott kibocsdtoval kapcsolatos nettd rovid
pozici6 kiszdmitdsat a 236/2012/EU rendelet 3. cikke (7) bekez-
désének a) és b) pontjdval dsszhangban, az alap jogi formdjatdl
fuggetlenil minden egyes alap és minden kezelt portf6lio
esetében kiilon kell elvégezni.

(2) A 12. és 13. cikk alkalmazdsiban a kovetkezd fogalom-
meghatdrozdsok alkalmazanddk:

a) ,befektetési stratégia™ egy adott kibocsaté kapcsdn valamely
alapkezel§ altal alkalmazott stratégia, amelynek célja, hogy
az alapkezel§ az adott kibocsato altal kibocsatott vagy hozza
kapcsolodd killonbozs pénziigyi eszkozoket érintd {igyle-
teken keresztiil netté rovid vagy netté hosszii poziciot
szerezzen;
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b) kezelési tevékenységek™ jogi formdtdl fuggetlenul kilon-
boz6 alapok kezelése, valamint diszkreciondlis, tigyfelenkénti
megbizdsokkal ~ Osszhangban  végzett  portf6lidkezelés,
amennyiben az ilyen portfoliok egy vagy tobb pénziigyi
eszkozt tartalmaznak;

) ,alapkezeld™ olyan jogi személy vagy jogalany, tobbek
kozott részleg, egység vagy osztdly, amely szabad felhatal-
mazds alapjan, megbizds keretében alapok vagy portféliok
kezelését végzi.

(3) Az alapkezelnek Osszesitenie kell az dltala kezelt azon
alapokkal és portf6lidkkal kapcsolatos netté rovid pozicidkat,
amelyek esetében egy adott kibocsdté kapcsdn azonos befekte-
tési stratégiat kovet.

(4) A fenti médszer alkalmazdsakor az alapkezeld:

a) figyelembe veszi az olyan alapokkal és portfoliokkal kapcso-
latos pozicidkat, amelyek kezelésével harmadik fél bizta meg;

b) nem veszi figyelembe az olyan alapokkal és portféliokkal
kapcsolatos poziciokat, amelyek kezelésével harmadik felet
bizott meg.

Az alapkezel8 bejelenti és szitkség esetén kozzéteszi a (3) és (4)
bekezdés alapjan létrejott nettd rovid poziciét, amennyiben az a
236/2012/EU rendelet 5-11. cikkével Osszhangban eléri vagy
meghaladja a vonatkozé bejelentési vagy kozzétételi kiiszobérté-
ket.

(5) Amennyiben egy o©nédllé jogalany mds, nem kezelési
jellegii tevékenységekkel egyiitt végez kezelési tevékenységeket,
az (1)-(3) bekezdésben ismertetett moddszert csak a kezelési
tevékenységekre alkalmazza, és az igy kapott netté révid pozi-
cidkat bejelenti, valamint kozzéteszi.

(6)  Azon nem kezelési jellegii tevékenységei esetén, amelyek
eredményeképpen sajat szamlds rovid pozicidra tesz szert, az
ondllé jogalany a netté révid pozicid egy adott kibocstora
vonatkozdé szdmitdsit a 236/2012/EU rendelet 3. cikke (7)
bekezdésének a) és b) pontjdval Osszhangban végzi el, és az
igy kapott netté rovid pozicidkat bejelenti, valamint kozzéteszi.

13. cikk

A pozici6k szdmitisinak moldszere a valamely adott
kibocsitohoz kapcsolédé hosszi vagy rovid pozicidkkal
rendelkezd, csoporthoz tartozé jogalanyok esetében

(I) A netté rovid pozicié kiszdmitdsit a 236/2012/EU
rendelet 3. cikke (7) bekezdésének a) és b) pontjival Ossz-
hangban a csoporthoz tartozé minden egyes jogalany esetében
kiilon kell elvégezni. Az érintett jogalany vagy annak nevében a
csoport, amelyhez tartozik, bejelenti és kozzéteszi a valamely
adott  kibocsatohoz  kapcsolodd  netté  r6vid  pozicidt,

amennyiben az eléri vagy meghaladja a bejelentési vagy kozzé-
tételi kiiszobértéket. Amennyiben a csoporthoz tartozé egy vagy
tobb jogalany alapkezeld, ezek az alap- és portféliokezelési tevé-
kenységek esetében a 12. cikk (1)—(4) bekezdésében ismertetett
modszert alkalmazzdk.

(2) A csoportot alkoté valamennyi jogalany nett6 rovid és
hosszt pozicidit — a kezelési tevékenységeket végz8 alapkezel6k
poziciéinak kivételével — Osszesiteni és nettositani kell. A
csoport bejelenti és adott esetben kozzéteszi a valamely adott
kibocsdtohoz kapcsolddd nettd rovid pozicit, amennyiben az
eléri vagy meghaladja a vonatkozd bejelentési vagy kozzétételi
kiiszobértéket.

(3) Amennyiben egy nettd rovid pozici6 eléri vagy
meghaladja a 236/2012/EU rendelet 5. cikke szerinti bejelentési
kiiszobértéket, illetve a rendelet 6. cikke szerinti kozzétételi
kiiszobértéket, a csoporthoz tartozé valamely jogalany a
236/2012/EU rendelet 5-11. cikkével osszhangban bejelenti és
kozzéteszi a valamely adott kibocsdtohoz kapcesolddé és az (1)
bekezdésnek megfeleléen kiszamitott netté révid poziciot,
feltéve, hogy a (2) bekezdés szerint kiszdmitott csoportszintii
netté rovid pozicié nem éri el, illetve nem haladja meg a
bejelentési vagy kozzétételi kiiszobértéket. Az e célra kijelolt
jogalany bejelenti és adott esetben kozzéteszi a valamely adott
kibocsdtéhoz kapcsolédd és a (2) bekezdésnek megfelelGen
kiszdmitott csoportszintd nettd révid pozicidt, amennyiben:

i. a csoporthoz tartozd egyik jogalany sem éri el vagy lépi til a
bejelentési vagy kozzétételi kiiszobértéket;

ii. a csoport egésze és a csoporthoz tartozé valamely jogalany
egyarant eléri vagy tillépi valamely bejelentési vagy kozzété-
teli kiiszobértéket.

V. FEJEZET
A 4. CIKK (2) BEKEZDESE SZERINTI, ALLAMPAPIRRAL

KAPCSOLATOS FEDEZETT HITEL-NEMTELJESITESI
CSEREUGYLETEK
14. cikk

Az §llampapirral kapcsolatos fedezetlen hitel-nemteljesitési
csereiigyletnek nem mindsiil§ esetek

(1) Az aldbbi esetekben az allampapirral kapcsolatos hitel-
nemteljesitési csereiigyletben szerzett pozicié nem mindsil a
236/2012/EU rendelet 4. cikke (1) bekezdése szerinti fedezetlen
pozicionak:

a) a 236/2012/EU rendelet 4. cikke (1) bekezdésének b) pontja
szerinti fedezetek tekintetében az dllampapirral kapcsolatos
hitel-nemteljesitési cseretigylet nem mindsiil a 236/2012/EU
rendelet 4. cikkének (1) bekezdése szerinti fedezetlen pozi-
ciénak, és az a hitel-nemteljesitési csereiigylethez kapcsolodd
llampapir értékvesztésének kockdzatdval korreldld eszkoz-
és kotelezettségérték-vesztés kockdzatdval szembeni fedezet
céljdra szolgdl, amennyiben ezek az eszkozok vagy kotele-
zettségek az adott tagdllamban mitkodé édllami vagy magan-
szektorbeli szerepl6khoz kothetdk;
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b) az dllampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési  csere-
tigyletben szerzett valamely olyan pozicié, amelyben az
eszkozok vagy a kotelezettségek a hitel-nemteljesitési csere-
tigyletben megnevezett tagillamban mikods édllami vagy
magénszektorbeli szereplkhoz kothet6k, nem mindsiil a
236/2012/EU rendelet 4. cikkének (1) bekezdése szerinti
fedezetlen pozicidnak, amennyiben az:

i. valamely tagdllamhoz, valamint tagdllami minisztérium-
hoz, tigynokséghez vagy kiilonleges célt gazdasagi
egységhez, illetve szovetségi tagdllam esetében a szovet-
séget alkotd tagok valamelyikéhez kapcsolodik;

ii. a 18. cikkben meghatdrozott korreldcids vizsgdlatnak
eleget tevd eszkozok vagy kotelezettségek fedezésére szol-

gdl;

¢) az éllampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési ~ csere-
tigyletben szerzett valamely olyan pozicid, amelynek
esetében az eszkozok vagy a kotelezettségek olyan kibocsa-
téhoz kothetSk, amelyen belill a hitel-nemteljesitési csere-
tigyletben megnevezett dllam kezes vagy részvényes, nem
mindsill a 236/2012[EU rendelet 4. cikkének (1) bekezdése
szerinti fedezetlen pozicidnak, amennyiben az:

i. valamely tagdllamhoz kapcsolddik;

ii. a 18. cikkben meghatdrozott korreldcids vizsgdlatnak
eleget tevs eszkozok vagy kotelezettségek fedezésére szol-

gél.

(2) Az (1) bekezdés a) pontjanak alkalmazdsdban a fedezet
targyat képez$ eszkoz vagy kotelezettség értékének a
18. cikknek megfelelGen korreldlnia kell a referencia-llampapir
értékével.

15. cikk

Az  dllampapirral  kapcsolatos  hitel-nemteljesitési

csereiigylethez kapcsol6dd fedezetlen pozicionak nem

mindsiil§ esetek tobb tagillamban letelepedett kotelezett

vagy tobb tagillamban taldlhaté eszkoz vagy kotelezettség
esetén

(1)  Amennyiben egy eszkoz vagy kotelezettség kotelezettje
vagy abban érintett szerz6d§ fél egyszerre tobb tagéllamban is
letelepedett, az allampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési
csereiigyletben szerzett pozicid a kovetkez8 esetekben — a
236/2012/EU rendelet 4. cikkének (1) bekezdésével 0ssz-
hangban — nem mindsiil fedezetlen poziciénak, feltéve, hogy
az esetek mindegyike eleget tesz az e rendelet 18. cikkében
ismertetett korreldci6s vizsgdlatnak:

a) amennyiben az anyavéllalat és valamely lednyvallalata két
killonbozd tagdllamban taldlhat6, és a lednyvillalat részére
kolesont nytjtottak. Amennyiben az anyavallalat nyiltan
vagy implicit médon hiteltdmogatdst nyujt a lednyvéllalatnak,
engedélyezni kell, hogy a lednyvillalat helye szerinti tagallam
helyett az anyavillalat tagdllamdban bonyolitsék le az dllam-
papirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési cseretigylet keretében
torténd vételt;

b) a valamely mdsik tagillamban mtkodd lednyvallalat felett
tulajdonjoggal vagy ellendrzési joggal rendelkezd holding
anyavillalat esetében. Amennyiben a kotvénykibocsdté az
anyavallalat, a fedezett eszkozok és bevételek azonban a
lednyvillalat tulajdonét képezik, engedélyezni kell a lednyval-
lalat helye szerinti tagdllamhoz kothets, dllampapirral
kapcsolatos hitel-nemteljesitési cseretigylet keretében torténd
vételt;

¢) amennyiben annak célja a valamely tagdllamban taldlhaté és
egy madsik tagdllam dllampapirjaiba befekteté vallalattal
szembeni kitettség fedezése, abban a mértékben, amilyenben
a mésodik tagdllam allampapirjainak drfolyamdban bekovet-
kez8 jelentSs esés stlyosan érintené az emlitett véllalatot,
feltéve, hogy a véllalat mindkét tagéllamban letelepedett.
Amennyiben az e kockdzat és a mdsodik tagallam dllampa-
pirja kozotti korreldcié mértéke meghaladja az e kockézat és
a villalat székhelye szerinti tagdllam dllampapirja kozotti
korreldci6  mértékét, engedélyezni kell a madsodik
tagillamhoz kothetd, dllampapirral kapcsolatos hitel-nemtel-
jesitési cseretigylet keretében torténd vételt.

(2) Az éllampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési csere-
tigyletben szerzett pozici6 a kovetkez8 esetekben - a
236/2012[/EU rendelet 4. cikkének (1) bekezdésével ossz-
hangban — nem mindsiil fedezetlen pozicionak, feltéve, hogy
az esetek mindegyike eleget tesz az e rendelet 18. cikkében
ismertetett korreldcids vizsgalatnak:

a) amennyiben egy fedezett eszkoz vagy kotelezettség kotele-
zettje vagy abban érintett szerz6d6 fél olyan vallalat,
melynek miikodése az Unid egész teriiletére kiterjed, illetve
a fedezet tdrgyat képezd kitettség az Unidhoz vagy a pénz-
nemként eurdt haszndlé valamely tagdllamhoz kapcsolédik,
engedélyezni kell annak az dllamkotvénnyel kapesolatos
hitel-nemteljesitési csereiigyletek megfelel§ eurdpai vagy
eurdovezeti indexével torténd fedezését;

b) amennyiben egy fedezett eszkozben vagy kotelezettségben
érintett szerz6d6 fél szupranaciondlis kibocsitd, engedélyezni
kell a partnerkockazatnak a megfelelGen kivalasztott, az érin-
tett jogalany kezeseihez vagy részvényeseihez kothetd hitel-
nemteljesitési csereiigyleteket tartalmazé kosdrral torténd
fedezését.

16. cikk

Az dllampapirral  kapcsolatos  hitel-nemteljesitési
csereiigyletek fedezetlen poziciéinak igazoldsa

A hitel-nemteljesitési csereiigyletet bonyolité természetes vagy
jogi személyek az illetékes hatdsag kérésére e hatdsdg el6tt:

a) igazoljdk, hogy a pozici6 megszerzésének idSpontjdban a
15. cikkben felsorolt esetek melyike teljesilt;

b) bizonyitjdk, hogy az allampapirral kapcsolatos hitel-nemtel-
jesitési cseretigyletben szerzett adott pozicié tekintetében az
ilyen pozicié tartdsa sordn folyamatosan teljesiil a 18. cikk
szerinti korreldcids vizsgdlatnak valé megfelelés, és telje-
siilnek a 19. cikkben foglalt ardnyossagi kovetelmények.
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17. cikk
Fedezet tirgydt képezd eszkozok és kotelezettségek

Az alabbi esetekben lehetséges az eszkozok és kotelezettségek
llampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési ~ cseretigyletben
szerzett pozicié révén torténd fedezése, feltéve, hogy teljesiilnek
a 236/2012[EU rendelet 15. és 18. cikkében el6irt feltételek:

a) az érintett kibocsatd allampapirjaival kapcsolatos hosszi
pozicié;

b) a hitel-nemteljesitési csereiigyletekben megnevezett allampa-
pir-kibocsétéval szembeni kitettség fedezésére haszndlt pozi-
cidk vagy portfoliok;

¢) a hitel-nemteljesitési csereiigyletben megnevezett, dllampapi-
rokat kibocsité tagdllam dllami szereplSihez kothetd
eszkozok vagy kotelezettségek. Ide tartozik a kozponti, regi-
onalis és helyi kormdnyzatoknak, tovdbbd az édllami szektor
szereplSinek vald kitettség vagy az altaluk garantdlt barmi-
nem( kitettség, tovabbd ilyen eszkozok lehetnek tobbek
kozott az olyan pénziigyi szerzGdések, eszkozokbdl vagy
pénziigyi kotelezettségekbdl 4ll6 portfolidk, valamint kamat-
lab- vagy devizacsere-iigyletek, amelyek esetében az dllampa-
pirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési csereiigyletet a partner-
kockdzat kezelésére szolgdlé eszkozként hasznaljak a pénz-
tigyi és kiilkereskedelmi szerz6déseknek valé kitettség fede-
zése révén;

d) az éllampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési ~ csere-
tigyletben megnevezett tagdllamban letelepedett magdnszek-
torbeli szerepl6kkel szembeni kitettség. A széban forgd
kitettség magdban foglalja tobbek kozott a kolesonoket, a
partnerkockdzatot (ideértve a szabdlyozdi tékét igényls
potencidlis kitettséget is), kintlévGségeket és garancidkat. Az
eszkozok és kotelezettségek lehetnek tobbek kozott olyan
pénziigyi szerz6dések, eszkozokbdl vagy pénziigyi kotele-
zettségekbdl dll6 portféliok, valamint kamatldb- vagy deviza-
csere-igyletek, amelyekkel Osszefiggésben az allampapirral
kapcsolatos  hitel-nemteljesitési csereiigyletet a partnerkoc-
kézat kezelésére szolgald eszkozként haszndljdk a pénziigyi
szerzGdéseknek valo kitettség vagy a kereskedelemfinanszi-
rozdsi kitettség fedezése révén;

e) a fenti szereplSknek val6, indexeknek, alapoknak vagy
killonleges célt gazdasdgi egységeknek valo kitettség révén
szerzett kozvetett kitettségek.

18. cikk
Korrelacids vizsgilatok

(1) Az e fejezetben emlitett korreldcids vizsgdlat az aldbbi
esetekben eredményes:

a) a mennyiségi korreldcis vizsgdlat akkor eredményes, ha
bizonyithatd, hogy az eszkozok és kotelezettségek rfolyama,
valamint az dllampapirok arfolyama kozotti, az allampapirral
kapcsolatos  hitel-nemteljesitési ~ cseretigyletben  szerzett
pozicidé megszerzésének napjat kozvetleniil megel6zd,
legaldbb 12 havi id8szak kereskedési napjaira vonatkozd
adatok alapjan kiszamitott Pearson-féle korreldcids egyiitt-
haté értéke legaldbb 70 %;

b) mindségi korrelacié akkor allapithaté meg, ha bizonyithaté a
tényleges, azaz olyan korreldcio, amely megfelel§ adatokon
alapul, és nem csupdn ideiglenes osszefiiggést jelez. A korre-
laciét az allampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési csere-
iigyletben szerzett pozicié megszerzésének napjat megel6z6
12 havi id@szak kereskedési napjaira vonatkozd, a kozel-
multbeli id8szakra sdlyozott historikus adatok alapjan kell
kiszdmitani. EttSl eltér§ idStartam is figyelembe vehetd,
amennyiben bizonyitdst nyer, hogy az ezen idGszakban érvé-
nyesill§ feltételek hasonléak voltak az éllampapirral kapcso-
latos  hitel-nemteljesitési ~cseretigyletben szerzett pozicid
varhaté megszerzésének napjin fenndllo vagy a fedezet
targyat képez§ kitettség idGtartama sordn feltételezhetGen
érvényesill feltételekhez. Likvid piaci drral nem rendelkezd
eszkozok esetén, vagy amennyiben a rendelkezésre dllé arfo-
lyamadatok nem kell6en hosszd idészakra vonatkoznak,

o2

megfelel§ helyettesitét kell alkalmazni.

(2) Az (1) bekezdésben emlitett korreldcids vizsgalat akkor
tekinthet§ eredményesnek, ha bizonyithatd, hogy:

a) a fedezet tdrgyat képezd kitettség az dllampapir-kibocsit6
tulajdondban 4ll6 vagy olyan véllalkozdshoz kothetd,
amelynek a szavazatra jogositd részvénytSkéje az dllampa-
pir-kibocsaté tobbségi tulajdondban 4ll, illetve amelynek
adossdgaiért az allampapir-kibocsdtd kezességet vallalt;

b) a fedezet tdrgydt képezd kitettség a tagillam valamely regi-
ondlis, helyi vagy telepiilési onkormanyzatiahoz kothetd;

c) a fedezet tdrgyat képezd Kkitettség olyan véllalkozdshoz
kothetS, amelynek készpénzforgalma nagymértékben fiigg
egy allampapir-kibocsatoval kotott szerzddésektSl vagy egy
teljes kortien vagy nagy részben allampapir-kibocsdté dltal
finanszirozott vagy ilyen kibocsdté altal biztositott projekt-
t6l, példdul egy infrastruktiira-projekttsl.

(3) Az érintett fél az érintett illetékes hatdsdg kérésére
igazolja, hogy az allampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési
cserefigyletben szerzett pozicié megszerzésének idSpontjdban
eleget tettek a korreldcids vizsgalatnak.

19. cikk
Aranyossag

(1)  Annak meghatdrozasakor, hogy az allampapirral kapcso-
latos hitel-nemteljesitési cseretigyletben szerzett pozicié nagy-
sdga ardnyos-e¢ a fedezet tdrgyat képezd kitettség mértékével —
amennyiben tokéletes fedezetre nincs méd —, a pontos egyezés
nem kotelez8 és megengedett a (2) bekezdés szerinti, korlato-
zott mértékd fedezettobblet. Az érintett fél az illetékes hatdsdg
kérésére megindokolja, miért nem volt lehetséges a pontos egye-
zés.

(2)  Amennyiben azt a fedezet tirgydt képezd eszkozok és
kotelezettségek jellege, valamint azoknak a hitel-nemteljesitési
cseretigylet korébe tartozd dllami kotelezettségek értékéhez
val6 viszonya indokolja, adott értékd kitettségre nagyobb értékd,
allampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési cseretigylet révén is
létesithetd fedezet. Ez azonban kizardlag akkor engedélyezhet,
ha bizonyithat6, hogy a referenciaportfélichoz kapcsolédé
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kockdzat mértékének ellentételezéséhez — az aldbbi tényezGSkre
is figyelemmel - nagyobb értékd, dllampapirral kapcsolatos
hitel-nemteljesitési cseretigyletre van sziikség:

a) a névleges pozicié nagysiga;

b) a hitel-nemteljesitési cseretigylet korébe tartozé dllami kote-
lezettségeknek valo kitettség érzékenységi ardnya;

¢) annak kérdése, hogy statikus vagy dinamikus fedezeti straté-
gidt alkalmaznak-e.

(3) A poziciétulajdonos koteles biztositani, hogy az dllampa-
pirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési cseretigyletben szerzett
pozicié6 mindenkor ardnyos legyen, valamint hogy az dllampa-
pirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési cseretigyletben szerzett
pozicié id6tartamdt az irdnyad6 piaci gyakorlatra és a piaci
likviditasra is figyelemmel a leheté legszorosabban osszehan-
goljdk a fedezet targydt képezd kitettségek idGtartamdval vagy
azzal az idGszakkal, amelynek sordn az adott személy a kitett-
ségeket birtokolni kivdnja. Az allampapirral kapcsolatos hitel-
nemteljesitési csereiigyletben szerzett pozicié éltal fedezett
kitettségek készpénzre véltdsa vagy visszavaltdsa esetén azokat
egyenértékd kitettségekkel kell pétolni, vagy az dllampapirral
kapcsolatos hitel-nemteljesitési csereiigyletben szerzett poziciét
csokkenteni kell, vagy mds médon meg kell sziintetni.

(4)  Amennyiben az édllampapirral kapcsolatos hitel-nemtelje-
sitési cseretigyletben szerzett valamely pozicié a megszerzésének
idépontjaban fedezett volt, az kizdrélag a fedezet targyat képezd
kitettségek piaci értékének vagy az dllampapirral kapcsolatos
hitel-nemteljesitési csereiigylet értékének ingadozdsa okdn nem
vélhat fedezetlennek tekinthet8vé.

(5) Mindenesetre, amennyiben a felek egy éllampapirral
kapcsolatos hitel-nemteljesitési cseretigyletben szerzett poziciot
az allampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési csereiigyleteket
elszdmold kozponti szerz6d6 fél tagjaiként Sket terhel§ kotele-
zettségek kovetkezményeként és az e szerz6d6 fél szabalyai
alkalmazdsdnak eredményeként fogadnak el, ez a pozicié nem
onkéntesen vallalt, azaz nem az adott fél 4ltal szandékosan
szerzett pozicidnak mindsil, és ezért nem tekinthet§ a
236/2012/EU rendelet 4. cikkének (1) bekezdése szerinti fede-
zetlen pozicionak.

20. cikk

Az dllampapirral  kapcsolatos  hitel-nemteljesitési
csereiigyletben szerzett fedezetlen pozicié6 szimitdsi
modszere

(1)  Valamely természetes vagy jogi személy éllampapirral
kapcsolatos hitel-nemteljesitési csereiigyletben szerzett pozicio-
janak szamitdsakor a nettd poziciot kell kiszamitani.

(2) Az dllampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési csere-
igyletben szerzett pozicié dltal fedezett vagy fedezni kiviant,
figyelembe vehetd kockdzatok értékének kiszdmitdsakor kiilonb-
séget kell tenni a statikus és a dinamikus fedezeti stratégidk
kozott. Statikus fedezet, példdul az édllam dllami vagy magéan-
szektorbeli szerepldinek valé kozvetlen kitettség esetén az alkal-
mazandé mérészam az abbdl eredd veszteség vératlan esemény
miatti nemteljesitésben kifejezett mértéke, ha az a jogalany,
amellyel szemben a poziciétulajdonos kitettséggel rendelkezik,
elmulasztja a teljesitést (jump-to-default). Az igy kapott értéket
ossze kell hasonlitani az allampapirral kapcsolatos hitel-nemtel-
jesitési csereiigyletben szerzett pozicié nettd fogalmi értékével.

(3) A piaci értékhez igazitott kockazatok értékének kiszdmi-
tasakor, amihez dinamikus fedezeti stratégidra van sziikség, a
szamitdst a fogalmi érték helyett a kockazattal kiigazitott érték
alapjan kell elvégezni, figyelembe véve, hogy egy adott kitettség
az idGtartama sordn milyen mértékben novekedhet vagy csok-
kenhet, valamint figyelembe véve a fedezet targyat képezd
eszkozok és kotelezettségek, tovabba a referencia-dllampapirok
relativ volatilitdsat. Béta-tényezdvel torténd kiigazitast kell alkal-
mazni, amennyiben az dllampapirral kapcsolatos hitel-nemtelje-
sitési cseretigyletben szerzett pozicioval fedezett eszkoz vagy
kotelezettség eltér a hitel-nemteljesitési csereiigylet referenciaesz-
kozétdl.

(4) A kockdzatokkal szembeni, tobbek kozott indexeken,
alapokon vagy kiillonleges céli gazdasdgi egységeken keresztiil
megvalosuld kozvetett kitettséget, valamint az allampapirral
kapcsolatos hitel-nemteljesitési csereiigyletben szerzett pozici-
oknak valo kozvetett kitettséget a referenciaeszkoznek, -kotele-
zettségnek vagy hitel-nemteljesitési csereiigyletnek az indexben,
alapban vagy mds mechanizmusban képviselt részesedésével
ardnyos mértékben kell figyelembe venni.

(5) A fedezetre jogosult eszkoz- és kotelezettségportfolio
értékét le kell vonni az dllampapirral kapcsolatos hitel-nemtel-
jesitési csereligyletben szerzett nettd pozicié értékébdl. Ha az
igy kapott érték pozitiv, a pozici6 a 236/2012/EU rendelet
4. cikke (1) bekezdésének értelmében hitel-nemteljesitési csere-
tigyletben szerzett fedezetlen pozicionak mindsiil.

VI. FEJEZET

AZ ALLAMPAPIROKKAL KAPCSOLATOS NETTO ROVID
POZICIOKRA VONATKOZO, A 7. CIKK (3) BEKEZDESE
SZERINTI BEJELENTESI KUSZOBERTEKEK

21. cikk

A kibocsdtott dllampapirokkal kapcsolatos netté rovid
pozicidkra vonatkoz6 bejelentési kiiszobértékek

(1) Az éllampapir-kibocsaté altal kibocsatott dllampapirokkal
kapcsolatos nettd rovid pozicidk érintett illetékes hatésdghoz
torténé bejelentését szitkségessé tevs kiiszobértéket minden
egyes allampapir-kibocsdté esetében a kinnlevd kibocsitott
dllampapir-dllomdny teljes Osszegének szazalékos ardnydban
kell megadni.

(2) A bejelentési kiiszobértéket pénzosszegben kell kifejezni.
E pénzosszeg meghatdrozasahoz a szdzalékos kiiszobértéket az
allampapir-kibocsdté kinnlevg allampapirjaira kell alkalmazni,
majd millié EUR-ra kell kerekiteni.

(3) A szézalékos kiiszobérték alapjan megallapitott pénzosz-
szeget negyedévente felil kell vizsgdlni és aktualizalni kell, hogy
az tikrozze az egyes allampapir-kibocsatok altal kibocsatott
kinnlev$ dllampapir-dllomédny teljes Osszegében bekovetkezd
valtozasokat.

(4) A szazalékos kiiszobérték alapjan megallapitott pénzosz-
szeget és a kibocsdtott kinnlevd dllampapirok teljes Osszegét az
dllampapirokkal kapcsolatos netté rovid pozicidk szdmitdsi

modszerével 6sszhangban kell kiszdmitani.
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(5) Az egyes allampapir-kibocsatékra vonatkozé kiindulé
osszegeket és novekményszinteket az aldbbi tényezdk alapjan
hatdrozzdk meg:

a) a kiiszobértékeket gy allapitjdk meg, hogy az egyes dllam-
papir-kibocsdtokkal kapcsolatos alacsony értékd nett6 rovid
poziciokat ne kelljen bejelenteni;

b) az éllampapir-kibocsaté kinnlevé allampapir-dllomdnydnak
teljes Osszege és a piaci szereplSk dltal tartott, az adott
allampapir-kibocsat6 dllampapirjaival kapcsolatos poziciok
atlagos nagysaga;

¢) az egyes allampapir-kibocsdtok allampapirpiacanak likvidi-
tisa, adott esetben beleértve az adott dllampapir hatdridGs
piacdnak likviditdsat is.

(6) Az (5) bekezdésben szerepld tényezSkre figyelemmel az
egyes allampapir-kibocsdtok esetében  figyelembe veendd
kiindul6 osszegre vonatkozd bejelentési kiiszobértékek a kibo-
csétott kinnlevg dllampapir-dllomany teljes Osszege 0,1 vagy
0,5 %-dnak felelnek meg. Az egyes kibocsatokra alkalmazandé
megfelel6 szdzalékos ardnyt az (5) bekezdésben ismertetett
kritériumok alkalmazasdval kell meghatdrozni annak érdekében,
hogy az egyes dallampapir-kibocsdtokhoz hozzdrendeljék a
bejelentés alapjdul szolgdlé pénzosszegek szamitdsahoz hasznalt
két szazalékos kiiszobérték egyikét.

(7)  E rendelet hatdlybalépésckor a kovetkezd két kiinduld
kiiszobérték-kategoria alkalmazandé:

a) 0,1 %-os kiinduld kiiszobértéket kell alkalmazni, amennyiben
a kibocsdtott kinnlevs édllampapir-dllomany teljes osszege 0
és 500 millidrd EUR kozé esik;

b) 0,5 %-os kiiszobértéket kell alkalmazni, amennyiben a kibo-
csatott  kinnlevé  dllampapir-dllomany  teljes  Osszege
meghaladja az 500 millidrd EUR-t, vagy ha az adott dllam-
papir esetében létezik likvid hatdridds piac.

(8) A tovibbi novekményszinteket a kiinduld kiiszobértékek
50 %-dban kell meghatdrozni, és ezek a kovetkezdk:

a) a 0,1 %-os kiindulé bejelentési kiiszobértéket meghaladd
minden tovabbi 0,05 %, 0,15 %-t6] kezdve;

b) a 0,5%-os kiindulé kiiszobértéket meghaladdé minden
tovabbi 0,25 %, 0,75 %-tdl kezdve.

(9)  Amennyiben az dllampapir-kibocsdté dllampapirpiacdn
valtozds tortént, és ez a valtozds az (5) bekezdésben meghata-
rozott tényezdket alkalmazva legaldbb egy naptdri éve fenndll,
az allampapir-kibocsaté attér a megfelel§ kiiszobérték-kategori-
dra.

VII. FEJEZET

AZ ALLAMPAPIROKKAL KAPCSOLATOS SHORT UGYLETEKRE
VONATKOZO  KORLATOZASOK  FELFUGGESZTESEHEZ
SZUKSEGES LIKVIDITASI KUSZOBERTEK KISZAMITASAHOZ
ALKALMAZANDO, A 13. CIKK (4) BEKEZDESE SZERINTI
PARAMETEREK ES MODSZEREK
22. cikk
Az dllampapirokkal

kapcsolatos  short iigyletekre

vonatkozé  korldtozdsok felfiiggesztéséhez sziikséges

likviditdsi kiiszobérték kiszdmitasihoz és

meghatdrozisihoz  alkalmazandé  paraméterek  és
modszerek

(1) A kibocsédtott dllampapirok likviditdsdnak az egyes ille-
tékes hatésdgok dltal alkalmazandé mértékegysége a forgalom,
amely ebben az esetben a hitelviszonyt megtestesitd, kereskedett
értékpapirok teljes névleges értéke egy kiilonbozé lejaratii refe-
renciaeszkozoket tartalmazé kosdr vonatkozdsaban.

(2) Az éllampapirokkal kapcsolatos fedezetlen short iigyle-
tekre vonatkozd korldtozdsok ideiglenes felfiiggesztésére akkor
keriilhet sor, ha a havi forgalom értéke az el6z6 tizenkét
hénapban mért havi kereskedési volumen 6todik percentilise
ala csokken.

(3) Az egyes illetékes hat6sdgok ezeket a szdmitdsokat az egy
vagy tobb kereskedési helyszinrdl, a tézsdén kiviili (OTC) keres-
kedésbdl vagy e két forrdsbdl egyiittesen szdrmazd, azonnal
rendelkezésre allo reprezentativ adatok alapjan végzik el, és
ezt kovetGen tijékoztatjdk az EEPH-t a felhaszndlt adatokrol.

(4)  Miel6tt élnének az édllampapirokkal kapcsolatos short
tigyletekre vonatkozé korldtozdsok megsziintetésével kapcso-
latos hatéskoriikkel, az illetékes hatdsigok meggy6z8dnek arrdl,
hogy a likviditds jelentds csokkenése nem a likviditdst befolya-
sol6 id@szakos hatdsok eredménye.

VIII. FEJEZET

A LIKVID RESZVENYEKTOL ELTERG MAS PENZUGYI
ESZKOZOK ARFOLYAMANAK A 23. CIKK SZERINTI
JELENTOS MERTEKU ESESE

23. cikk

A likvid részvényektGl eltérd mds pénziigyi eszkozok
jelentds drfolyamesése

(1) A likvid részvényektdl eltérs részvények tekintetében az
el6z6 kereskedési napon elért zdré arfolyamhoz viszonyitott,
egyetlen kereskedési napon beliil bekovetkezd jelentds érfolya-
mesés:

a) a részvénydrfolyam legaldbb 10 %-os csokkenése a {6
nemzeti részvényindexben szerepld és a valamely kereskedési
helyszinre bevezetett szdrmaztatott {igylet mogottes pénz-
tigyi eszkozét képezd részvény esetében;

b) a részvénydrfolyam legaldbb 20 %-os csokkenése, ameny-
nyiben a részvény drfolyama legaldbb 0,50 EUR vagy
annak hazai fizetGeszkozben denomindlt megfeleldje;

¢) minden mds esetben a részvényarfolyam legaldbb 40 %-os
csokkenése.

(2)  Allamkétvény esetében jelentds drfolyamesésnek az érin-
tett allampapir-kibocsdté esetében a hozamgorbét érint6,
egyetlen kereskedési napon beliil bekovetkezs legalabb 7 %-os
atfogd hozamnovekedés mindsiil.
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(3)  Vallalati kotvény esetében jelentds drfolyamesésnek a
véllalati kotvényt érintd, egyetlen kereskedési napon beliil beko-
vetkez§ legaldbb 10 %-os hozamnévekedés mindsiil.

(4)  Pénzpiaci eszkoz esetében jelentds arfolyamesésnek a
pénzpiaci eszkoz drfolyamdnak egyetlen kereskedési napon
beliil bekovetkezd legaldbb 1,5 %-os csokkenése mindsiil.

(5)  Tézsdén kereskedett alap, tobbek kozott AEKBV-nek
mindsiil§ tézsdén kereskedett alap esetében jelentds drfolyame-
sésnek a t6zsdén kereskedett alap drfolyamanak egyetlen keres-
kedési napon beliil bekovetkez$ legaldbb 10 %-os csokkenése
mindsil. A tékedttételbsl finanszirozott, tézsdén kereskedett
alapok drfolyamvéltozasa a megfelel§ t6kedttételi ardnnyal kiiga-
zitandé annak érdekében, hogy tiikrozze a vele egyenértékd,
t6kedttétel nélkili, t6zsdén kereskedett kozvetlen alap drfolya-
méban bekovetkezd 10 %-os csokkenést. A t6zsdén kereskedett
inverz alap arfolyamvaltozdsa —1-es tényezével igazitandd ki
annak érdekében, hogy titkrozze a vele egyenértékd, tékedttétel
nélkili, t6zsdén forgalmazott kozvetlen alap arfolyamaban
bekovetkezd 10 %-os csokkenést.

(6)  Amennyiben egy adott kereskedési helyszinen valamely
szdrmaztatott eszkozt, tobbek kozott kiilonbozetre vonatkozd
pénziigyi szerz8dést (CFD) forgalmaznak, és az annak egyediili
alaptermékéiil szolgdlé pénziigyi eszkozre vonatkozdan ez a
cikk, valamint a 236/2012/EU rendelet 23. cikkének (5) bekez-
dése meghatdrozza a jelentds arfolyamesés mértékét, az adott
szarmaztatott eszkoz jelentds drfolyamesésének az érintett alap-
termék drfolyamdban bekovetkezd jelentSs csokkenés mindsiil.

IX. FEJEZET

A 30. CIKK SZERINTI KAROS HATASSAL JARO ESEMENYEK
VAGY FEJLEMENYEK

24. cikk

A kdros hatdssal jir6 események, fejlemények vagy
fenyegetések bekovetkezésének meghatdrozasakor
figyelembe veendd kritériumok és tényezdk

(1) A 236/2012/EU rendelet 18-21. cikkének alkalmaza-
saban az érintett tagdllamban, illetve egy vagy tobb mds
tagdllamban a pénziigyi stabilitdsra vagy a piaci bizalomra
sulyos veszélyt jelentS, a 236/2012/EU rendelet 30. cikke
szerinti kdros hatdssal jar6 esemény vagy fejlemény tobbek
kozott minden olyan cselekmény, kovetkezmény, tény vagy
esemény, amely ésszer(i varakozdsok szerint a kovetkezdkhoz
vezet vagy vezethet:

a) egy adott tagallamot vagy bankot vagy a pénziigyi rendszer
egésze szempontjdbol fontosnak tartott mds pénziigyi intéz-
ményt, példaul az Unibban tevékenykedd biztositotarsasagot,
piaciinfrastruktiira-szolgdltatét vagy eszkozkezel§ villalatot
érint§ stlyos, esetlegesen pénziigyi bizonytalansaghoz vezetd
pénziigyi, monetdris vagy koltségvetési probléma, ha ez
veszélyeztetheti a pénziigyi piacok szabdlyos miikodését és
integritdsat vagy az Unié pénziigyi rendszerének stabilitdsat;

b) valamely tagdllam vagy bank vagy a pénziigyi rendszer
egésze szempontjdbol fontosnak tartott mds pénziigyi intéz-
mény, példdul az Unibban tevékenykedd biztositotdrsasag,
piaciinfrastruktira-szolgdltatd vagy eszkozkezel§ vallalat
nemteljesitése vagy olyan hitelmindsitése, amely az emlitett
intézmények fizet6képességével kapcsolatban sulyos bizony-
talansdgot teremt, vagy ésszer(i varakozds szerint ilyen
bizonytalansdgot teremthet;

¢) a valamely bankhoz vagy a pénziigyi rendszer egésze szem-
pontjabdl fontosnak tartott mds pénziigyi intézményhez,
példaul az Unidban tevékenykedd biztositotirsasighoz, piaci-
infrastruktara-szolgaltatbhoz vagy eszkozkezel§ villalathoz,
illetve adott esetben allampapir-kibocsdtéhoz kothetS pénz-
tigyi eszkozt érintd, jelentSs lefelé irdnyul6 spirdlt eredmé-
nyez$ erGteljes eladdsi nyomds vagy szokatlan volatilitds;

=

a jelentGs pénziigyi kibocsatok, piaci infrastruktarak, kliring-
és elszdmol6 rendszerek, valamint feliigyelSk fizikai struked-
rdiban bekovetkezd relevdns kar, amely hdtrdnyosan érintheti
a piacokat, kiilonosen természeti katasztrofabol vagy terro-
rista tdmaddsbdl ered§ kdrok esetén;

¢) valamely fizetési rendszert vagy elszdmoldsi folyamatot
érint8, kiilonosen a bankkozi mfveletek vonatkozasiban
bekovetkezd iizemzavar, amely silyos zavarokat, illetve késé-
seket okoz vagy okozhat a fizetések és az elszdmolds terén
az uni6s fizetési rendszerekben, kiilonosen akkor, ha ez a
pénziigyi vagy gazdasdgi fesziiltség novekedéséhez vezethet
egy bankban vagy a pénziigyi rendszer egésze szempontjabol
fontosnak tartott mds pénziigyi intézményen, példaul bizto-
sitotarsasagon, piaciinfrastruktdra-szolgaltaton vagy eszkoz-
kezel§ villalaton beliil, illetve egy tagéllamban.

(2) A 27. cikk alkalmazisiban az EEPH az (1) bekezdésben
emlitett kritériumok mérlegelésekor figyelembe veszi a mds
rendszereket vagy kibocsatokat érint§ lehetséges tovabbgyiriizs
hatdsokat vagy domindhatést és kiilonosen mindenfajta onbetel-
jesité jelenség meglétét.

(3) A 28. cikk (2) bekezdése a) pontjanak alkalmazdsiban a
pénziigyi piacok szabdlyos mikodését és integritdsit vagy az
Unié pénziigyi rendszere egészének vagy egy részének stabili-
tasat fenyegetS veszély:

a) egy adott tagallamot vagy egy tagdllam pénziigyi rendszerét
érint§ stlyos pénziigyi, monetdris vagy koltségvetési bizony-
talansdg veszélye, ha ez stlyosan veszélyeztetheti a pénziigyi
piacok szabdlyos miikodését és integritdsit vagy az Unid
pénziigyi rendszere egészének vagy egy részének stabilitdsat;

b) a valamely tagdllam vagy szupranaciondlis kibocsdtd dltali
nemteljesités lehetSsége;
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a jelentSs pénziigyi kibocsatok, piaci infrastruktarak, kliring-
és elszdmol6 rendszerek, valamint feliigyeldk fizikai strukta-
rdiban bekovetkezd stlyos kdr, amely komolyan érintheti a
hatdrokon 4tnytlé piacokat, kiilonosen természeti kataszt-
r6fabol vagy terrorista tdmaddsbdl ered§ kdrok esetén, ha
ez stlyosan veszélyeztetheti a pénziigyi piacok szabdlyos
miikodését és integritdsit vagy az Unié pénziigyi rendszere
egészének vagy egy részének stabilitdsat;

valamely fizetési rendszert vagy elszdmoldsi folyamatot
érint8, kiilonosen a bankkozi mfiveletek vonatkozdsdban
bekovetkezs jelentds iizemzavar, amely sidlyos zavarokat,
illetve késéseket okoz vagy okozhat a fizetések és az

elszdmolds terén a hatdrokon 4tnytl6 unids fizetési rendsze-
rekben, killonosen akkor, ha ez a pénziigyi vagy gazdasgi
fesziiltség novekedéséhez vezethet az Unid pénziigyi rend-
szere egészében vagy egy részében.

25. cikk
Hatélybalépés

Ez a rendelet az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjdban val6 kihirdetését
kovetd harmadik napon lép hatilyba.

Ezt a rendeletet 2012. november 1-jét8l kell alkalmazni.

Ez a rendelet teljes egészében kotelez8 és kozvetleniil alkalmazandé valamennyi tagéllamban.

Kelt Briisszelben, 2012. jdlius 5-én.

a Bizottsdg részérdl
az elnok
José Manuel BARROSO
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I. MELLEKLET

1. RESZ
és 6. cikk

— Opcids szerzddések,

— fedezett opcids utalvanyok,

— hatdridds tigyletek,

— indexre épiil§ eszkozok,

— kiilonbozetre vonatkoz6 szerzédések (CFD),

— t6zsdén kereskedett alapok részvényei/befektetési jegyei,
— cseretigyletek,

— spread tigyletek (spread betting),

— lakossdgi vagy szakmai befektet6i termékcsomagok,
— Osszetett szdrmaztatott eszkozok,

— részvénycertifikatok,

— globdlis letéti jegyek (GDR).

2. RESZ
cikk

— Opcibs szerzddések,

— hatdridds ugyletek,

— indexre épiil§ eszkozok,

— kiilonbozetre vonatkoz6 szerzédések (CFD),
— cseretigyletek,

— spread tigyletek (spread betting),

— Osszetett szdrmaztatott eszkozok,

— dllampapir-certifiktok.
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II. MELLEKLET

1. RESZ
A delta-tényezdvel torténd kiigazitison alapulé modell részvények esetében
10. cikk

(1)  Minden szdrmaztatott és készpénzpoziciét a delta-tényezével kiigazitott alapon kell figyelembe venni, ahol a
készpénzpozicié delta-tényezdje 1. A szdrmaztatott eszkozre vonatkozd delta-tényezd kiszdmitdsakor a befektetSknek
figyelembe kell venniiikk a szdrmaztatott eszkoz folyd drdbol kovetkeztetett volatilitdst és az alaptermék zdrd vagy
legutolsé drfolyamdt. A részvény- vagy készpénzbefektetéseket és szdrmaztatott tigyleteket is figyelembe vevs nettd
rovid pozicié kiszdmitdsdhoz a természetes vagy jogi személyeknek ki kell szdmitaniuk a portfélioban szereplé minden
egyes szdrmaztatott eszkoz delta-tényezdvel kiigazitott pozicidjat, szitkség szerint hozzdadva vagy kivonva abbdl a
készpénzpozicidk értékét.

(2) A névleges rovid készpénzpoziciét nem minden esetben ellenstlyozza az azzal megegyezd névleges értékd, szdr-
maztatott eszkozokkel kapcsolatos hosszii pozicié. A szdrmaztatott eszkozokkel kapesolatos, delta-tényezdvel kiigazitott
hosszii poziciok a delta-tényez8vel val6 kiigazitds miatt nem feltétleniil ellentételezik az azonos névleges értékd, mds
pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos rovid pozicidkat. A 236/2012/EU rendelet 5-11. cikke értelmében bejelentési vagy
kozzétételi kotelezettség hatdlya ald tartozo nettd révid pozicidkat eredményezd szdrmaztatott tigyleteket koté termé-
szetes vagy jogi személyeknek ki kell szamitaniuk a portflidjukban szerepld nett6é rovid pozicioknak a delta-tényezd
valtozdsdbol eredd valtozdsait.

(3) Az egyes részvényekkel kapcsolatos pozicidk kiszdmitdsakor minden olyan tigyletet figyelembe kell venni, amely
valamely kosdr, index vagy t6zsdén kereskedett alap részét képezs részvény drfolyamanak vagy értékének véltozdsa esetén
anyagi el6nyt biztosit. Az e pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos pozicidk szamitdsakor figyelembe kell venni az adott
részvénynek a mogottes kosdron, indexen vagy alapon belili salydt. A természetes vagy jogi személyek az e pénziigyi
eszkozokkel kapcsolatos szdmitdsokat a 236/2012/EU rendelet 3. cikkének (3) bekezdésével dsszhangban végzik.

(4) A nett6 rovid poziciét a valamely kibocsdtohoz kapcsol6dd, delta-tényezdvel kiigazitott hosszi és rovid poziciok
nettdsitdsdval kell kiszdmitani.

(5) A kibocsétott részvénytSke esetében, amennyiben a kibocsitok tobb részvényosztdlyt kindlnak, az egyes osztd-
lyokba tartozé valamennyi részvényt figyelembe kell venni, és azok szdma Osszeadddik.

(6) A nettd rovid poziciok szdmitdsakor figyelembe kell venni a kibocsdtd részvénytdkéjét érintd valtozdsokat, mivel
azok elSidézhetik vagy megsziintethetik a 236/2012/EU rendelet 5. cikke szerinti bejelentési kotelezettséget.

(7) A tSkeemelésbdl szdrmazo 1 kibocsatott részvényeket att6l a naptdl kell beleszdmitani a kibocsatott részvénytéke
teljes értékébe, amikor azokat valamely kereskedési helyszinre bevezetik.

(8) A villalat kibocsdtott részvénytSkéjének szdzalékos ardnyédban kifejezett netté rovid pozicié értéke az egyenértékd
részvényekkel kapcsolatos rovid pozicionak és a véllalat kibocsdtott részvénytdkéje teljes értékének a hanyadosa.

2. RESZ
A delta-tényezGvel torténd kiigazitison alapulé modell dllampapirok esetében
11. cikk

(1) Az egyes készpénzpozicidknak a futamidé vonatkozdsdban kiigazitott névleges értékét kell figyelembe venni. Az
opcids szerz8déseket és egyéb szdrmaztatott eszkozoket az azokra vonatkozd, az 1. résszel Gsszhangban kiszdmitott
delta-tényezével kell kiigazitani. A készpénzbefektetéseket és szadrmaztatott tigyleteket is magukban foglald netté révid
pozicidk kiszdmitdsa azt jelenti, hogy a portfolioban szerepld minden egyes szarmaztatott eszkoz delta-tényezével
kiigazitott pozicidjdhoz hozzdadjak vagy abbdl kivonjdk a készpénzpozicidk értékét; a készpénzpoziciok delta-tényezdje
ebben az esetben 1.

(2) Az eurdtdl eltér6 fizetGeszkozben kibocsétott kotvények névleges pozicidjat a legutolsé rendelkezésre 4ll6, megbiz-
hat6 azonnali valutairfolyam alapjin euréra 4t kell valtani. Mds pénziigyi eszkoz esetében is ugyanezt az elvet kell
alkalmazni.

(3) Mads szdrmaztatott eszkozok, példdul a hatdridds kotvények értékét szintén ki kell igazitani az (1), (2) és (3)
bekezdésnek megfelelGen.

(4) Az egyes éllampapirokkal kapcsolatos poziciok kiszdmitdsakor minden olyan gazdasdgi érdeket vagy poziciot
figyelembe kell venni, amely a valamely kosdr, index vagy t6zsdén forgalmazott alap részeként birtokolt allampapir
tekintetében pénziigyi elényt biztosit. Az e pénziigyi eszkozokkel kapesolatos poziciok szdmitdsakor figyelembe kell
venni az dllampapir-kitettségnek a mogottes kosdron, indexen vagy alapon belili stlydt. A befektetSk az e pénziigyi
eszkozokkel kapcsolatos szdmitdsokat a 236/2012/EU rendelet 3. cikkének (3) bekezdésével osszhangban végzik.
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(5) A szorosan korreldlé allampapirokra vonatkozé szdmitdsok sordn a valamely dllampapir-kibocsité hitelviszonyt
megtestesit§ értékpapirjaival kapcsolatos hosszi pozicidk szdmitdsakor alkalmazandé médszereket kell kovetni. Szdmitdsi
célbol figyelembe kell venni a valamely allampapir-kibocsdténak az adott allampapir drazdsval szorosan korreldld
drazds, hitelviszonyt megtestesité értékpapirjai viszonylatdban fenndllé hosszi pozicidkat. Amennyiben ezek a poziciok
mér nem tesznek eleget a szoros korreldciét mérd vizsgélatnak, azok nem vehetdk figyelembe a rovid pozicidk ellensa-
lyozdsihoz.

(6) A hitel-nemteljesitési csereiigyletek névleges hosszii pozicidit a szamitds sordn rovid pozicioként kell figyelembe
venni. Az allampapirral kapcsolatos hitel-nemteljesitési csereiigyletekben szerzett befektetSi poziciot a nettd poziciok
alapjan kell kiszamitani. Nem vehetSk figyelembe hosszii pozicioként azok a poziciok, amelyekre nem dllamkétvénnyel
kapcsolatos hitel-nemteljesitési cseretigylet keretében lebonyolitott vétellel kivinnak fedezetet nydjtani. A szdmitds sordn a
hitel-nemteljesitési cseretigyletek delta-tényezgje 1.

(7) A nettd rovid poziciét a valamely allampapir-kibocsaté kibocsatott dllampapirjahoz kapcsolddo, delta-tényezgvel
kiigazitott, egyenértékdi hosszd és rovid poziciok névleges értékének nettositdsaval kell kiszdmitani.

(8) A nett6 rovid poziciét eurdban kifejezett pénzosszegben kell megadni.

(9) A poziciok szamitdsakor figyelembe kell venni a korreldciés egyiitthatok és az adott dllampapir-kibocsdté dllam-
papir-dllomdnyédnak véltozésait.

(10)  Valamely allampapirral kapcsolatos rovid poziciok ellensilyozasdhoz csak azok a hosszi poziciok vehetdk figye-
lembe, amelyek valamely dllampapir-kibocsdtonak a szoban forgd éllampapir drazdsdval szorosan korreldlo drazdst,
hitelviszonyt megtestesitG értékpapirjai viszonylataban allnak fenn. Amikor a befektet tobb, kiilonbozg dllampapir-
kibocsdtokhoz kothetS rovid poziciét tart fenn, egy adott szorosan korreldld dllampapirral kapesolatos hosszi pozicié
csak egyszer szamolhatd el valamely rovid pozicidt ellenstlyozé tételként. Ugyanaz a hosszi pozicié nem alkalmazhatd
tobbszor a szorosan korreldl6 dllampapirral kapcsolatos kiilonb6z6 rovid pozicidk ellensilyozdsara.

(11) Az a természetes vagy jogi személy, aki vagy amely tobb kiilonbozg dllampapir-kibocsité szorosan korreldld
dllampapirjaival kapcsolatos tobb hosszii poziciéval rendelkezik, koteles sajat elosztdsi modszereirdl nyilvantartdst vezetni.
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