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1. BEVEZETES

A tdézsdén kiviili szarmaztatott iigyletekrdl, a kozponti szerzddo felekrdl és a kereskedési
adattarakrol szo616 rendeletet (EMIR) 2012. jalius 4-én fogadtdk el és 2012. augusztus 16-
an lépett hatalyba'. Az EMIR el6irja minden szabvanyos, tézsdén kiviili szarmaztatott
tigylet kozponti elszdmoléasat (elszdmoldsi kotelezettség), biztositékokat ir eld a nem
kozpontilag elszamolt szerz6dések esetében (biztositékkovetelmények) €s eldirja, hogy
minden szarmaztatott ligyletet be kell jelenteni a kereskedési adattaraknak (jelentéstételi
kotelezettség).

Az unids kozponti bankok ¢és az allamaddssag kezelésével megbizott vagy abban részt
vevl unids kozintézmények mentesiilnek az EMIR hatalya aldl, és ezért nem vonatkozik
rajuk az elszamolasi kotelezettség, a nem kozponti szerzddd félen keresztiil elszamolt
kereskedést érintd kockazatcsokkentési technikdk alkalmazasa vagy a jelentéstételi
kotelezettség.

Az EMIR elfogadasa idején bizonytalan volt, hogy a tézsdén kiviili szarmaztatott
tigyletek reformjanak alkalmazédsdban mas joghatdsagokban hogyan kezelik a kiilfoldi
kozponti bankokat. Az Eurdpai Parlament és a Tanacs ezért elhalasztotta a dontést, hogy
az EMIR-t harmadik orszdgok kozponti bankjaira is alkalmazzdk, amig egyértelmiibb
képet nem kapnak errdl a kérdésrol.

Az EMIR 1. cikkének (6) bekezdése eldirta az Europai Bizottsag szamara, hogy
elemezze a nemzeti bankok ¢és az 4llamadossagot kezeld kozintézmények mas
joghatdésagok jogi keretén beliilli nemzetkozi kezelését, és Osszehasonlitd elemzésérol
harom honappal az EMIR hatélybalépése utan tajékoztassa az Europai Parlamentet és a
Tanacsot. Ha a jelentés azt allapitja meg, hogy sziikség van e harmadik orszagbeli
kozponti bankok elszamolasi €s jelentéstételi kotelezettség aldli felmentésére monetaris
feladatkoreik tekintetében, akkor az EMIR felhatalmazza a Bizottsagot felhatalmazason
alapuld jogi aktus elfogadasara abbdl a célbol, hogy kibdvitse az EMIR hatdlya alol
kivett szervezetek listajat.

2. A JELENTES JOGALAPJA: AZ EMIR 1. CIKKENEK KOVETELMENYEI

Az EMIR 1. cikkének (4) bekezdése igy rendelkezik: ,,Ez a rendelet nem alkalmazando a
kovetkezokre: a) a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszerének tagjai, a hasonlo feladatokat
ellato mas tagallami szervek, valamint egyéb unios kozintézmények, amelyek
tevékenysége az allamadossag kezelése vagy az abban valo részvétel; b) a Nemzetkozi
Fizetések Bankja.”

A kilfoldi kozponti bankok és az allamadossdgot kezeld kiilfoldi kozintézmények
tekintetében az 1. cikk (6) bekezdése hataskort biztosit a Bizottsagnak felhatalmazéason
alapuld jogi aktusok elfogadisara a mentesitett szervezetek 1. cikk (4) bekezdésében
foglalt listajanak modositasa céljabol, és ezért eldirja a Bizottsag szamara, hogy
jelentést terjeszt az Europai Parlament és a Tandcs elé az dllamadossag kezelésével
megbizott vagy abban részt vevo kozintézmények és a nemzeti bankok nemzetkozi
helyzetének értékelésérol” harom honappal az EMIR hatalybalépését kovetden.

' A 648/2012/EU rendelet.



Az 1. cikk (6) bekezdése meghatirozza tovabba, hogy ,,/a] jelentés osszehasonlito
elemzést tartalmaz az ezen intézmények és nemzeti bankok jelentos szamu harmadik
orszag jogi keretéen beliili kezelésérdol, mely legalabb, a kereskedett iigyletek
mennyiségére tekintettel, valamint az emlitett intézmények és nemzeti bankok dltal
végrehajtott szarmaztatott iigyletekre alkalmazando kockazatkezelési szabalyozas
vonatkozasaban a harom legfontosabb torvénykezést foglalja magdaba. Ha a jelentés,
kiilonosen az osszehasonlito elemzés tekintetében azt allapitia meg, hogy sziikség van e
harmadik orszagbeli kozponti bankok elszamolasi és jelentéstételi kitelezettség aloli
felmentésére monetdaris felelosségiik tekintetében, akkor a Bizottsag felveszi azokat a (4)
bekezdésben foglalt felsoroldsba [az EMIR hatélya aldl kivont szervezetek felsorolasa].”

3. FIGYELEMBE VETT JOGHATOSAGOK: JAPAN, SVAJC ES AZ EGYESULT ALLAMOK

Az EMIR el6irja a Bizottsag szamara, hogy végezzen dsszehasonlitd elemzést a kozponti
bankok ¢és az allamadossagot kezeld kozintézmények ,,jelentds szamu harmadik orszag
jogi keretén beliili kezelésérol, mely legalabb, a kereskedett iigyletek mennyiségére
tekintettel, [...] a harom legfontosabb torvénykezést foglalja magaba ™.

3.1. A Kkereskedett iigyletek mennyiségére tekintettel a harom legfontosabb
joghatdsag: Egyesiilt Allamok, Svajc és Japan

Tekintettel a szarmaztatott termékek t6zsdén kiviili piacainak globalis jellegére és e
piacokon az atlathatosag mindig is fennallé hidnyara, nem 4allt rendelkezésre a vilag
minden joghatosagabdl a tézsdén kiviili szarmaztatott ligyletekre vonatkozd részletes
adat. Ennek ellenére a bankok mérlegf00sszege hasznos ¢€s egyszerli fogddzoként
szolgélhat joghatosagonként a bankok tézsdén kiviili szarmaztatott termékeket tartalmazo
ezeken a piacokon jelenlévd rendszerszintli kockazatnak is jo6 mutatdja. A Nemzetkozi
Fizetések Bankja (Bank of International Settlements — BIS) a bankok mérlegeirdl
joghatosagonként részletes statisztikakkal szolgél, amelyeket e jelentésben az elemzendd
joghatdsagok kivalasztasara hasznaltunk fel.

A Nemzetkozi Fizetések Bankja legfrissebb adatai alapjan® (nemzetkozi pozicidk a
jelentéstevd bankok tulajdonosanak nemzetisége szerint, kintlévo Osszegek, Amounts
outstanding for the International positions by nationality of ownership of reporting
banks, 2012. marcius), a kereskedett ligyletek mennyisége tekintetében — a bankok
mérlegféosszegét hasznalva viszonyitasi alapként — a harom legfontosabb joghatdsag az
Egyesiilt Allamok, Japan és Svajc. Az alabbi tablazat a Nemzetkozi Fizetések Bankjanak
a legfontosabb joghatdsdgokra vonatkozd legfrissebb adatait tartalmazza. A nem unids
joghatdsagokat kiemelés jeloli.

> http://www.bis.org/statistics/bankstats.htm, 8A. tiblazat


http://www.bis.org/statistics/bankstats.htm
http://www.bis.org/statistics/bankstats.htm

A bank anyaorszaga Osszes pozicio/kotelezettségek
USA 5012,2
Egyesiilt Kiralysag 4885,9
Franciaorszag 3484.4
Németorszag 3349,2
Svaje 2751,9
Japan 2361,1
Hollandia 1705,4
Svédorszag 1291,7
Ausztralia 948,5
Spanyolorszag 916,0
Kanada 912,5
Olaszorszag 825,1
Hongkong Kiilonleges 539,0
Kozigazgatasi Teriilet

Tablazat: Nemzetkozi poziciok a jelentéstevo bankok tulajdonosanak nemzetisége szerint,
kintlévo 6sszegek milliard USD-ban,
Forras: Nemzetkozi Fizetések Bankja

3.2. Egyéb jelentos joghatosagok: Ausztralia, Kanada, Hongkong

Ez a jelentés a kereskedett iigyletek mennyisége tekintetében a kovetkezd harom
legfontosabb joghatosdgnak, azaz Ausztralidnak, Kanadanak ¢és Hongkongnak a
szarmaztatott termékek t6zsdén kiviili piacait érintd jogi keretét is vizsgdlja abbol a
célbol, hogy nagyobb szdmban keriiljenek be harmadik orszdgok az Osszehasonlitd
elemzésbe.

3.3. A tozsdén Kkiviili szarmaztatott termékek piacanak reformja terén elért
haladas az Egyesiilt Allamokban, Svajcban, Japanban, Ausztralidban,
Kanadaban és Hongkongban

A jelentés dsszehasonlitd elemzést nyujt az Egyesiilt Allamok, Svajc, Japan, Ausztrélia,
Kanada ¢és Hongkong szabalyozasi keretérdl. A Bizottsdg szolgalatai felvették a
kapcsolatot ezekkel a joghatdsagokkal, hogy informaciot gytijtsenek a kdzponti bankokra
¢s az allamaddssag kezelésével megbizott vagy abban részt vevd kozintézményekre
alkalmazando6, a tézsdén kiviili szdrmaztatott ligyletekre vonatkoz6 jogi kereteikrdl.
Fontos megjegyezni, hogy ezek a joghatdésigok a tézsdén kiviili szadrmaztatott
tigyletekkel kapcsolatos reformok elfogadasi €és végrehajtasi folyamatanak kiilonbozo
szakaszainal tartanak. Az Egyesiilt Allamok a végrehajtds szakaszaba 1ép. Japan
mostanaban fogadta el 0j szabalyozasat. Svéjc egy 10 szabalyozasi keretet bevezetd
rendelettervezet elokészitésénél tart. Ausztralia és Hongkong egyardnt javaslatot tett a
tézsdén kiviili szadrmaztatott ligyleteket érintd reformokat végrehajtdé szabalyozasi
rendszerre, de ezeket még nem fogadtdk el. Kanada még mindig a tézsdén kiviili
szarmaztatott ligyletek reformjat végrehajto jogi keretre vonatkozo javaslatat véglegesiti.

e USA

A tbézsdei reformrol és fogyasztovédelemrdl sz6l6 Dodd—Frank-torvényt (Dodd-Frank
Wall Street Reform and Consumer Protection Act) 2010. juliusban fogadtak el. Azota a
Hataridés Arutézsdei Kereskedelmet Feliigyelé Bizottsag (Commodity Futures Trading
Commission — CFTC) és az Ertékpapir- és Tézsdefeliigyelet (Securities and Exchange
Commission — SEC) véglegesitette a Dodd-Frank-térvény keretében kidolgozando
végrehajtasi szabalyok tobbségét. Az Egyesiilt Allamok most a végrehajtasi szakaszba
1ép, a késdbbiekben leirt fokozatos bevezetést alkalmazva.



Jelentéstételi kotelezettség

A kotelezd jelentéstétel és az atlathatosagi szabalyok 2012. oktdber 12-t61 valtak
alkalmazandova. A jelentéstételi kotelezettséget termékek €s a piaci résztvevok tipusai
szerint vezetik be: i. 2012. oktober 12-t6l a jelentés piaci szerepldknek’ meg kell
kezdeniilik a kamatlab-cseretigyletekrdl és a hitel-nemteljesitési csereiigyletekrdl torténd
jelentéstételt; ii. 2013 januarjatol a jelentéstételi kotelezettség ezen szereplok esetében
kiterjed a részvény-csereligyletekre, a deviza-csereiigyletekre és mas arucseretigyletekre;
¢s iii. 2013 aprilisatél minden piaci szereplonek (koztiik a nem swap-kereskeddknek és a
nem jelentds swap-résztvevOknek) be kell tartania a jelentéstételi kotelezettséget minden
eszkozosztaly tekintetében.

Elszamolasi kotelezettség

Az elszamolasi kotelezettséget termékek és a piaci résztvevok tipusai szerint vezetik be.
A CFTC 2012. jalius 24-én tett javaslatot a kotelezd elszamolas ala tartozo elsé kettd
swap-kategoriara, amelybe kettd hitel-nemteljesitési csereiigylet-osztaly és négy
kamatlab-csereiigyletosztaly tartozik, ¢és amelyeket nyilvantartasba vett kozponti
szerz6do feleknek kell elszdmolniuk; ezeket a szabalyokat 2012 negyedik negyedévére
véglegesitik. Ezutan a piaci szerepldk tipusa szerinti fokozatos bevezetést alkalmaznak
(90/180/270 nap az elszamolasi kotelezettségnek valé megfelelésre)’. Hasonlo lesz a
megkdzelités a tobbi eszkozosztaly tekintetében is.

e Svijc

A tézsdén kivilli szarmaztatott iigyletekre vonatkozéan Svajcban nincs kotelezd
elszamolasi vagy kereskedésre vonatkozd beszdmolasi rendszer. Svéajc mindazonaltal
elkotelezett a t6zsdén kiviili szdrmaztatott ligyleteket érinté G20-reformok végrehajtasa
mellett. A Svéjci Szovetségi Tanacs 2012. augusztus 27-én ugy hatarozott, hogy a
pénziigyi piaci infrastruktirak hatdlyos svajci szabalyozdsat modositani kell, hogy
megfeleljen a Pénziigyi Stabilitdsi Tanacs (FSB) ajanlasainak és a nemzetkdzi
standardalkotok altal a pénziigyi piaci infrastruktirakra vonatkozoan kidolgozott 1j
standardoknak.

A Szovetségi Pénziigyminisztérium utasitast kapott, hogy készitsen elé egy konzultacios
anyagot 2013 tavaszara, azzal a céllal, hogy megkdozelitését 0sszehangolja az EU-val, és
igy az EMIR-rel egyenértékli szabalyozast fogadjon el. A Nemzetkdzi Pénziigyekért
felelds Allamtitkarsag 2012. augusztus 29-i sajtokozleményében konkrétan kijelentette,
hogy ,a svdjci piaci szereplok versenyképességének és az wunios piachoz valo
hozzaferésének biztositasa érdekében a EU szabalyozasaval egyenértékii szabalyozasra
kell torekedni [a kereskedési és a pénziigyi piaci infrastrukturdat érinté reformok terén]”.

Tézsdék és platformok, kliringhazak, swap-adattarak, swap-kereskeddk (swap dealers — SD), és a
jelentds swap-résztvevok (Major Swaps Participants — MSP).

Az els6 csoport, amelynek a CFTC éltal kibocsatott végsd elszamolasi hatarozattol szamitott 90 napon
beliil alkalmaznia kell az elszamolast, a swap-kereskeddket, jelentSs swap-résztvevoket és azokat a
maganalapokat foglalja magaban, amelyek havonta tobb mint 200 swapiigyletet kotnek. A masodik
csoport, amelynek 180 napon beliil kell megfelelnie, a tobbi maganalapot, az arutézsdei alapokat és az
egyéb, pénziigyi tevékenységet folytatd szereploket foglalja magaban. A harmadik csoport, amelynek
270 nap all rendelkezésére az elszamolési kotelezettségnek valdo megfeleléshez, magaban foglal
minden, a masik két csoport altal nem lefedett jogi személyt, példaul harmadik felek alszamlai és a
nyugdijszamlak részére végzett elszamolast.



Svéjc ezért a kozelgd reformjainak el6készitd szakaszandl tart, és a svéjci szabalyozasi
keret még meghatarozésra var.

e Japan
A japan Pénziigyi Szolgaltatasi Ugyndkség (FSA) 2012. juliusban hirdette ki a kdzponti
szerz6do felek kotelezd igénybevételét (elszamolasi kotelezettség) és a kereskedési

adattarakat (jelentéstételi kotelezettség) érintd reformokra vonatkozd kormanyrendeletet,
amely 2012. november 1-jén 1épett hatalyba.

Jelentéstételi kotelezettség

A pénziigyi eszkozokkel folytatott kereskedésrdl szolo torvény (Financial Instruments
Exchange Act - FIEA) alapjan nyilvantartdsba vett pénziigyi intézményeknek be kell
jelenteniiik a kereskedési adattaraknak azokat a tézsdén kiviili szarmaztatott ligyleteket,
amelyek esetében kereskedési adattari szolgaltatas elérhetd, igy a hitelderivativa-
tigyleteket, és a kamatlabhoz, devizahoz és részvényekhez kapcsolodd forward-, opcids
¢és swap-ligyleteket. Az érintett ligyleteket a lista bovitése céljabol 2012. november utan
feliilvizsgaljak, figyelembe véve a piaci infrastruktira tovabbi fejleményeit.

Elszamolasi kotelezettség

Japan fokozatos végrehajtast tervez. A t6zsdén kiviili szarmaztatott tigyletek reformjanak
végrehajtasarol  szo0ld negyedik 1d6kozi  FSB-jelentésben leirtak szerint 2012
novemberétél kezdve bizonyos hitel-nemteljesitési csereiigyletek’ ¢és  kamatlab-
csereiigyletek® kotelezé elszamolas ald tartoznak majd. Ezt kovetSen a kotelezd
elszamolas ala tartozd termékek kore kibovil mds tézsdén kiviili szarmaztatott
iigyletekkel’, olyan elemek figyelembevételével, mint a tranzakciok mérete és a
szabvanyositas mértéke.

Emellett a kezdeti szakaszban a kotelezd elszdmoléas hatokore csak a jelentds belfoldi
pénziigyi intézmények kozott kotott tézsdén kiviili szarmaztatott tigyletekre terjed ki®. Az
elszdmoléasi kovetelmények a jovOben kiterjeszthetdk az ezen belfoldi pénziigyi
intézmények ¢és (a FIEA alapjan nyilvantartasba nem vett) kiilfoldi pénziigyi
intézmények kozotti tranzakcidkra, figyelembe véve a hatdrokon atnytlé szabéalyozasrol
jelenleg foly6 nemzetkozi targyalasokat.

Index-alapt CDS-ek (azaz iTraxx Japan Index Series)

Egyszeri (plain-vanilla) JPY-ben denominalt, LIBOR-hoz kotott kamatlab-swap

7 JPY-ben denominalt, TIBOR-hoz kotott kamatldb-swap, idegen valutaban (USD és EUR) denominalt
kamatlab-swap, és a japan vallalathoz kotott CDS-ek.

Kotelez6 elszamolas ala tartozo termékek a pénziigyi eszkozokkel folytatott kereskedésrdl szolo
torvény (Financial Instruments Exchange Act - FIEA) alapjan nyilvantartasba vett azon nagyméretii
belfoldi pénziigyi intézmények kozott, amelyek az elszamold szervezet (Japan Securities Clearing
Corporation, JSCC) tagjai, vagy amelyek olyan anyavallalat leanyvallalatai, amely a JSCC tagja.



Ebbdl kifolyodlag a kiilfoldi kozponti bankok Japanban nem tartoznak a tézsdén kiviili
szarmaztatott ligyletek reformja altal eldirt jelentéstételi és elszamolasi kotelezettség
hatalya ala.



e Ausztralia

Az ausztral kormany 2012. szeptember 12-én a tézsdén kiviili szdrmaztatott ligyletek
reformjanak ausztraliai végrehajtasdhoz jogi keretet biztositd torvényt terjesztett a
parlament elé (a tarsasagi jog modositasardl (szarmaztatott ligyletek) szold 2012. évi
torvény — the Corporations Legislation Amendment (Derivatives Transaction) Bill 2012).
A keret rugalmas megkdozelitést javasol, és a miniszter kezébe adja a dontést, hogy a
kotelezd elszamolas, a jelentéstétel vagy a szervezett platformon torténd kereskedés
alkalmazand6 legyen-e a tézsdén kiviili szarmaztatott ligyletek bizonyos kategodridira.

A torvényt a képviselohdz jovahagyta, és a szenatus vizsgalatira var. A jogszabaly
varhatoan 2012 végén 1ép hatalyba.

A kotelezettségek eldirasat megelézden végrehajtasi rendeletekre €s szabalyokra van
sziikség. A keretszabalyozds alapjan az ausztrdl értékpapir- és befektetési bizottsag
(Australian Securities and Investments Commission — ASIC) kap felhatalmazast a
végrehajtasi szabdlyok kibocsatdsara. Az ausztrdl kozponti bank (Reserve Bank of
Australia), az ausztral prudencialis szabalyozé hatésag (Australian Prudential Regulation
Authority) és az ASIC jogosult tandcsot adni a miniszternek arrol, hogy a kotelezd
eldirasokat alkalmazni kell-e a t6zsdén kiviili szarmaztatott tigyletek egyedi kategoridira.

Ausztralidban tehat javaslatot tettek a tézsdén kiviili szarmaztatott tligyletek reformjat
végrehajtd jogi keretre, de még nem fogadtak el. Részletesen ki kell dolgozni tovabba a
végrehajtasi szabalyokat is.

¢ Kanada

Kanadaban a tézsdén kiviili szdrmaztatott tigyletek piacat érinté reformokat végrehajtd
jogi keretet még nem dolgoztdk ki teljes mértékben. A tézsdén kiviili szdrmaztatott
tigyletek szempontjabol legnagyobb tartomanyok és madasok jelenleg dolgoznak azon,
hogy hatalyba 1épjen a jogszabaly’. A kanadai értékpapir-feliigyeleti hatosag (Canadian
Securities Administrators — CSA) dolgozik a jogszabalyhoz kapcsolédd végrehajtasi
rendelet vagy szabalyok megfogalmazasan.

Jelentéstétel

A CSA a kereskedési adattarakra vonatkozé konzultacids anyagot tett k6zz¢é a szabalyok
elérehaladasaval kapcsolatos tajékoztatas céljabol. Ontario és Quebec mar médositotta a
kereskedési adattaraknak torténd jelentéstételt és a szabalyozok adatokhoz vald
hozzaférését alatamasztd jogszabalyt, és a legtobb tartomany éppen mérlegeli, hogy
szlikség van-e jogszabaly-modositasra. A CSA konzultaciot fog folytatni a kereskedésre
vonatkozo jelentéstételre és a kereskedési adattarakra alkalmazandé szabalyokrol, amely
varhatoan 2013 elején fejezddik be. A kdvetelmények végrehajtasat 2013 elsé felében
tervezik.

Elszamolas

A CSA altal az elszamolasrol folytatott konzultacio 2012 harmadik negyedévében zarult
le, ennek tapasztalatait felhasznéaljadk az 0 szabélyozas kidolgozasdhoz. A kdzponti
elszdmoléasra vonatkoz6 tartomanyi szabalyozéas varhatéan 2013 kozepén hatalyba 1ép

Az értékpapir-szabalyozas hataskore Kanadaban a tartoméanyokhoz tartozik.



azokban a tartoméanyokban, ahol a legtobb t6zsdén kiviili szarmaztatott ligyletet kotik. A
tovabbi munkdhoz azonban minden tartomany kozott Ossze kell hangolni a jogi
szabalyozast. A CSA tovabba azon dolgozik, hogy a kdzponti elszamoléasra vonatkozo
végrehajtasi szabalyokat dolgozzon ki, amelyeket varhatdéan 2013 elején bocsat nyilvanos
konzultacidra.

e Hongkong

Hongkong konzultaciés folyamatanak lezarultat kdvetden javaslatot tett a tézsdén kiviili
szdrmaztatott ligyletek piacat érintd reformokra vonatkoz6 szabdlyozasi rendszerre. Az Uj
szabalyozasi rendszer elfogadasahoz vezetd jogalkotasi folyamat még zajlik.

A Hongkongi Monetaris Hatésdg (Hong Kong Monetary Authority — HKMA) és a
hongkongi értékpapir- ¢és hataridos iigyletek bizottsdga (Securities and Futures
Commission of Hong Kong — SFC) 2011 oktoberében nyilvanos konzultaciot folytatott a
tédzsdén kivilli szarmaztatott Ttigyletek altaluk javasolt hongkongi szabalyozasi
rendszerérdl, beleértve a kotelezd elszdmolast és a jelentéstételt. A konzulticios
folyamatot kovetéen a HKMA ¢és az SFC 2012 juliusdban kiadtak egyiittes
kovetkeztetéseiket. A jogalkotdsi javaslatot még nem véglegesitették.

Jelentéstétel

A kotelezd jelentéstételre vonatkozd szabalyozasi javaslatot a jogalkotdsi tanacs egy
panelbizottsaga feliilvizsgalta, és most a jogszabalyi szovegezésnél tartanak. A cél a
sziikséges jogszabaly-modositasok 2013. eleji torvényhozasi ciklust megel6zo
bevezetése. A szabalyozast fokozatosan vezetik be, kezdve a kamatlab-swapokkal ¢s a
nem szallithato hataridds tigyletekkel.

A Hongkongban javasolt szabalyozasi keret elhelyezkedésre vonatkozo kovetelményeket
is eldir a kereskedési adattirak felé¢ torténd jelentéstétel kapcsdn: minden olyan
szarmaztatott iigyletet, amely hatdssal van Hongkong pénziigyi piacaira, a HKMA
kereskedési adattara altal kialakitott helyi kereskedési adattarnak kell jelenteni.

Elszamolas

A konzultacié kovetkeztetései az elszadmolasi kotelezettséget a Hongkongban kotott
tigyletekre korlatozzak. Figyelembe véve a konzultdcid sordn kapott valaszokat, a
szabalyozok megkezdték a jogalkotdsi tanicshoz benyuljtandd jogszabélyjavaslat
kidolgozasat, azzal a céllal, hogy 2013 elején bevezessék a sziikséges jogszabaly-
modositasokat. Ekozben 1étezik egy ideiglenes jogalkotasi javaslat is, amely bizonyos
szarmaztatott iigyleteknek az SFC altal elismert helyi kozponti szerz6dd feleken
keresztiili 6nkéntes elszamolasat tdimogatja.

4. A KOZPONTI BANKOK ES AZ ADOSSAGKEZELO INTEZMENYEK NEMZETKOZI
KEZELESE EZEKBEN A JOGHATOSAGOKBAN
e USA

A Dodd-Frank-torvény kizarja azon csereligyleteket, amelyben szdvetségi kozponti
bank, a szdvetségi kormany vagy az Egyesiilt Allamok teljes mértékii garanciavallaldsa



altal biztositott szovetségi tigynokség szerz6dd félként vesz részt'®. Egyéb kozponti
bankok, vagyis kiilfoldi kozponti bankok nem szerepelnek a kivételek kozott.

A CFTC ¢és a SEC figyelembe vették a Dodd-Frank-t6rvényben meghatarozott
mindegyik kovetelmény alkalmazasat és arra torekedtek, hogy azok kiilfoldi kozponti
bankokra gyakorolt hatasat eseti alapon korlatozzak a végrehajtasi szabalyok kidolgozasa
soran, az alabbiakban leirtak szerint.

Feltételezve, hogy az dallamadossdg kezelésével megbizott vagy abban részt vevd
kozintézmények a kormany részét képezik, a kiilfoldi kdzponti bankokra és a kiilfoldi
allamadossag-kezeld szervekre ugyanaz a rendszer vonatkozik. Mas szoval, az
allamadossagot kezeld kozintézmények az elszamolasi és a jelentéstételi kotelezettség
alol is mentesiilnek.

A nyilvantartasba vételre vonatkozo kovetelmények

A CFTC Aaltalanossagban mentesitette a kozponti bankokat a nyilvantartasba-vételi
kotelezettség aldl, amely egyébként alkalmazando6 lett volna, ha az adott intézményt a
swap-kereskedd vagy a jelentds swap-résztvevd meghatdrozésa alé tartozonak tekintik.

A SEC-kel koz6s végleges szabalyozasaban'' a CFTC és a SEC meghatarozta a Dodd—
Frank-torvényben emlitett kulcsfogalmakat, beleértve a ,,swap-kereskedok (swap-
dealers)”, a ,,jelentds swap-résztvevok (major swap participants)” és a ,,jogosult szerz6dd
fél (eligible contract participant)” fogalmat.

A szovetségi kozlony CFTC altali kiaddsaban a bizottsag megjegyezte, hogy noha a
kiilfoldi szervezeteket nem sziikségszeriien hagyja érintetleniil az Egyesiilt Allamok
joghatosaga az Egyesiilt Allamok piacain végzett kereskedelmi tevékenységek kapcsan,
nincs olyan a DFA vonatkoz6 rendelkezéseiben vagy a jogalkotasi elézményekben, ami
arra utalna, hogy a Kongresszus a DFA elfogadasakor el akart volna térni a nemzetkozi
rendszer hagyomanyaitol azaltal, hogy a kiilfoldi kormanyokat, kiilfoldi kozponti
bankokat ¢és a nemzetkdzi pénziigyi intézményeket bevonja a ,,swap-kereskedd” vagy a

e

A CFTC ennek megfeleld értelmezése az volt, hogy az emlitett kiilfoldi kormanyok,
kiilfoldi kozponti bankok és a nemzetkdzi pénziigyi intézmények szamdra nem kell
eléirni, hogy swap-kereskedoként vagy jelentds swap-résztvevoként nyilvantartdsba
vegyék 6ket a CFTC-nél'.

Dodd-Frank torvény, 721-47(B) szakasz a swap-kivételekrdl: ,, 4 ,,swap” kifejezés nem foglal
magaban [...]: ix. olyan megdllapodast, szerzédést vagy iigyletet, amelynek szerzédé fele szovetségi
kézponti bank, szévetségi kormdny vagy az Egyesiilt Allamok teljes mértékii garanciavéllaldsa dltal
biztositott szovetségi tigyndkseg; [...]

" Lasd: Szovetségi Kozlony 77. kotet, 30596. o. (77 Fed. Reg. 30596) (2012. méjus 23.)

12 Lasd: Szovetségi Kozlony 77. kotet, 30596. 0., 30693. 0. (77 Fed. Reg. 30596, 30693)
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Jelentéstételi kotelezettség

Mivel mentesiilnek a nyilvantartasba-vételi kovetelmény alol, a kiilfoldi kozponti bankok
a jelentéstételi kotelezettség alol is mentesiilnek. Mindazonaltal a kiilfoldi kdzponti
bankkal tigyletet kotd egyesiilt allamokbeli szerz6do félre tovabbra is vonatkozik a DFA
szerinti jelentéstételi kotelezettség. Példaul, ha egy europai kozponti bank tigyletet kot
egy a CFTC-nél nyilvantartasba vett swap-kereskeddvel, akkor a swap-kereskeddre
tovabbra is alkalmazandok a swapra vonatkozd adatmegérzési és jelentéstételi
kovetelmények, még ha az iigylet nem is tartozna a kotelezd elszdmolési kdvetelmény
ala.

Ez a helyzet Osszhangban van az EMIR-rel (vagyis hogy a kozponti banki iligylet
szerz6do felének tovabbra is jelentést kell tennie), de a DFA keretében kiillonbséget tesz
az egyesilt allamokbeli és a kiilfoldi kozponti bankok kozott. Mig ugyanis az egyesiilt
allamokbeli kozponti bankokkal folytatott ligyletek teljes mértékben mentesiilnek a DFA
alol és nem kell roluk jelentést tenni, a kiilfoldi kozponti bankokkal folytatott ligyletekrdl
viszont az egyesiilt allamokbeli szerz6d6 félnek jelentést kell tennie.

Elszamolasi kotelezettség

Egy kiilon szabalyozasban'® a CFTC a kilonféle kivételekkel foglalkozott azon
egyébként alkalmazando kovetelmény kapcsan, hogy minden swap-iligyletet a CFTC-nél
nyilvantartasba vett kozponti szerz6dd félhez kell elszdmoldsra benyujtani, és az
értelmezése alapjan a kiilfoldi kozponti bank mentesiill a kotelezd elszamolasi
kovetelmény alol, amely egyébként alkalmazando lenne.

Annak meghatarozasa soran, hogy a kiilfoldi kormanyok, kiilfoldi kézponti bankok és a
nemzetkozi pénziigyi intézmények nem tartoznak a Kongresszus altal kihirdetett DFA
szerinti elszamolasi kotelezettség ala, a CFTC a fent bemutatott, nyilvantartasba vétel
aloli mentesség megadasakor targyaltakhoz hasonld érveket hozott fel. A CFTC
mindenekel6tt megjegyezte'®, hogy feltételezése szerint a ,jogalkoték az amerikai
torvenyek megirdsakor figyelembe veszik mas nemzetek legitim szuverén érdekeit’. E
tekintetben a CFTC megjegyezte, hogy a DFA-ban nincs semmi, ami arra utalna, hogy a
Kongresszus a torvényben eldirt elszamolasi kovetelmény jovahagyasakor el akart volna
térni ezektl a hagyomanyoktol, és a nemzetkozi udvariassagra tekintettel a bizottsag
kijelentette'”, hogy a kiilfoldi korméanyok, kiilfoldi kozponti bankok és a nemzetkozi
pénziigyi intézmények nem tartoznak a DFA szerinti elszamolési kotelezettség ala.

e Svijc

A tézsdén kiviili ligyletekre vonatkozdéan Svéjcban nincs kdtelezé elszamolési vagy a
kereskedésre jelentéstételi rendszer. Kovetkezésképpen a Svajci Nemzeti Bankkal, vagy
barmely mas kozponti bankkal vagy az allamaddssag kezelésével megbizott vagy abban
részt vevd belfoldi vagy nem belfoldi kozintézménnyel kotott tézsdén kiviili
szarmaztatott ligyleteket a svéjci jog alapjan nem kell kdzpontilag elszdmolni, sem pedig
azokrol jelentést késziteni. Hasonloképpen a bilateralis kockéazatcsokkentési technikakat
sem kell alkalmazni a kdzponti bankkal 1étrejott ligyletekre.

B Lasd: Szovetségi Kozlony 77. kotet, 42560. o. (77 Fed. Reg. 42560 ) (2012. julius 19.)
" Lasd: Szovetségi Kozlony 77. kotet, 42560. 0., 42562. 0. (77 Fed. Reg. 42560, 42562)
5 Lasd: Szovetségi Kozlony 77. kotet, 42560. o., 42562. 0.(77 Fed. Reg. 42560, 42562)
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Svéjc nyilvanosan bejelentette, hogy szorosan figyelemmel kivanja kisérni az EMIR
szerinti megkozelitést és azzal egyenértékli szabalyozas elfogadédsara torekszik. A
kiilfoldi koézponti bankok a svdjci jog alapjan tehat valdszinlileg ugyanolyan
banasmodban fognak részesiilni, mint a kiilf61di kozponti bankok az EMIR alapjan.

e Japan

Japanban a 2012. november 1-jén hatdlyba lépett kormanyrendelet mentesiti a kiilfoldi
kozponti bankokkal és az allamadossag-kezeld szervekkel kotott tligyleteket az
elszdmolasi és a jelentéstételi kotelezettség alol.

e Hongkong

A kozponti bankok kezelésével a HKMA-SFC 2012 juliusdban, a konzultacios
folyamatot kovetden kozzétett kozos kovetkeztetései foglalkoznak (lasd fent). A
kovetkeztetések az elszamolasi és a jelentéstételi kotelezettség aloli mentességet
javasolnak azon joghatdsdgokbdl szdrmazd kozponti bankok és allamaddssag-kezeld
szervek szamdara, amelyek viszonossagi eljarast biztositanak a hongkongi kodzponti
bankok és adossagkezeld intézmények szamara.

Jelentéstételi kotelezettség

A jelenleg javasolt megkozelités szerint a kiilfoldi kdzponti bankok és az allamadossag-
kezeld szervek mentesiilnének a jelentéstételi kotelezettség alol. A 2012 jaliusédban
kozzétett, HKMA-SFC kozos kovetkeztetések szerint: ,a kozponti bankok stb.
tekintetében figyelembe vettiink mas pénziigyi kozpontokban javasolt szabdlyozasokat.
Ezek féenyében az allamadossag kezeléseben részt vevo kozintézmények esetében készek
vagyunk a kotelezo jelentéstételi kovetelmeény aloli korlatozott mentességek bevezetésére,
hogy ne befolyasoljuk hatranyosan a piacok sziikség szerinti stabilizalasara iranyulo
hataskoriiket. Ezen intézmények kozé tartoznak a kozponti bankok, monetaris hatosagok
és az allamadossag és a tartalékok kezelésével, valamint a piaci stabilitds fenntartasaval
megbizott kozintezmények, valamint az olyan vilagméretii intézmények, mint a
Nemzetkozi Valutaalap, a Nemzetkozi Fizetések Bankja stb. Jelenleg tehat ugy véljiik,
hogy — 1. minden ilyen vilagméretii intézményt teljes mértékben mentesiteni kell a
Jjelentéstételi kotelezettséeg alol, 2. a kozponti bankok, hatosagok és szervek esetében az
olyan kritériumokat, mint a viszonossag figyelembe vessziik a jelentéstétel aloli
mentesség megaddsdnak eldontésekor ™",

Mindazonaltal a hongkongi szabalyozési rendszer alé tartozo, kiilfoldi kozponti bankkal
tigyletet kotd szerz6do félre tovabbra is vonatkozik a jelentéstételi kotelezettség. Ez a
megkdzelités 6sszhangban van az EMIR-rel.

Elszamolasi kotelezettség

Hasonloképpen, a jelenleg javasolt hongkongi megkozelités szerint a kiilfoldi kdzponti
bankok ¢és az allamadossag-kezeld kozintézmények mentesiilnének az elszamolasi
kotelezettség alol. A 2012 jaliusaban kozzétett, HKMA-SFC kozos kovetkeztetések
szerint: ,,Gondosan mérlegeltiik az elszamolas aloli altalanos mentességgel kapcsolatos
visszajelzéseket, és célszertinek véljiik a kért mentességek némelyikének megaddsat. Azt is

16 127. bekezdés,
http://www.hkma.gov.hk/media/eng/doc/key-information/press-release/2012/20120711e3a34.pdf)
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megjegyezziik, hogy ahogyan egyre tobb joghatosag tesz kozzé részleteket a tozsden
kiviili szarmaztatott tigyletekre vonatkozoan dltaluk javasolt szabadlyozasrol, ugy egyre
vilagosabban latszik, hogy milyen tipusu daltalanos mentesség bevezetése varhato az
olyan jelentds joghatésdgoktol, mint az Egyesiilt Allamok vagy az EU. Ennek fényében
atgondoljuk, hogy biztositsunk-e mentességet az elszamolds aldl, és ha igen, milyen
meértekben. Mindenekelott - 1. készek vagyunk a bizonyos kozponti bankokkal, monetaris
hatosagokkal és az allamadossag és a tartalékok kezelésével, valamint a piaci stabilitas
fenntartasaval megbizott  kozintézményekkel, valamint az olyan vilagméretii
intézmeényekkel, mint a Nemzetkozi Valutaalap, a Nemzetkozi Fizetések Bankja stb.
folytatott tranzakciok tekintetében meérlegelni az elszamolasi kotelezettség aloli
mentesség biztositasat. A kozponti bankok, monetaris hatosdagok és kozintézmények
eseteben az olyan kritériumokat, mint a viszonossag, figyelembe vessziik a mentesség

By . 17
megadasanak eldontésekor'’.”

Hongkong tovabbra is figyelemmel kiséri a nemzetkozi standardokat és gyakorlatokat az
ilyen mentesség részleteinek meghatarozdsdhoz, amirél 2013 elsd negyedévében
folytatnak konzultaciot.

e Ausztralia

Ausztralidban a szarmaztatott iigyletekrdl szol6, aktudlis torvénytervezet a kereskedésre
vonatkoz6 jelentéstétel vagy a kozponti elszdmolasra vonatkozo kotelezettség
tekintetében egyetlen jogalanyt sem nevesit, és nem is mentesit.

Amikor a miniszter gy hatdroz, hogy a kotelezettség alkalmazand6 a tézsdén kiviili
tigyletek adott kategoridira, az 6 mérlegelésére van bizva, hogy korlatozza a kotelezettség
ala tartozé szervezetek korét'®. A rendeletek keretében meghatarozott korlatozasok
fiiggvényében az ausztral értékpapir- és befektetési bizottsagnak (ASIC) szabalyokat kell
alkotnia, amelyek meghatarozzak annak részleteit, hogy a résztvevok hogyan teljesithetik
a kotelezettségeiket. A szabalyok példakat is tartalmazhatnak. A kotelezettségek végsod
hatalya tehat a miniszteri hatarozatokkal, rendeletekkel, vagy az ASIC szabalyaival
kapcsolatosan elkdvetkezd konzultacios folyamat részeként alakul ki.

A szakértokkel folytatott egyeztetések, valamint a szakértdi szintl elézetes vélemények
arra engednek kovetkeztetni, hogy a kozponti bankokat/kormdnyzati szerveket
valosziniileg mentesitik az elszamolasi és jelentéstételi kotelezettség alol. Errdl azonban
még nem sziiletett hivatalos dontés.

7" 167. bekezdés,
http://www.hkma.gov.hk/media/eng/doc/key-information/press-release/2012/20120711e3a34.pdf)

A tézsdén kiviili szarmaztatott iigyletekrol szol6 torvény 901-D szakasza

18

(http ://[www.treasury.gov.au/ConsultationsandReviews/Submissions/2012/ Derivative—Transactions)
901D - A rendeletek korlatozhatjak azon személyek korét, amelyekre a kovetelmények
alkalmazhaték

A rendeletek eldirhatjak, hogy a szdrmaztatott iigyletekre vonatkoz6 szabalyok: a) nem irhatnak el
kovetelményeket (vagy bizonyos tipusu kdvetelményeket) a személyek bizonyos kategoriai szamara;
vagy b) csak bizonyos koriilmények kozott irhatnak eld kovetelményeket (vagy bizonyos tipusa
kovetelményeket) a személyek bizonyos kategoriai szamara.

Megjegyzés: A személyek egy adott kategoriaja barmely targyra hivatkozva koriilirhato, tobbek kdzott
(példaul): a) a személyek altal egy adott idészakban kotott szarmaztatott tigyletek mennyisége; vagy b)
a személyek vagy vallalkozasaik jellemzOi vagy természete; vagy ¢) a személyek lakohelye vagy
vallalkozasi helye.
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Ez a gondolkodés és megkdzelités megjelent a 2012. &prilisi konzultdcidban, amely
szerint'’: ,,4 kozponti elszamoldsra vonatkozé szabdlyok elényeinek egyensiilyban kell
lennitik a koltségeivel. A kotelezo kozponti elszamoldsi rendszer kéltségeinek (és
gyakorlati kérdéseinek) meghatdrozasaban jelentos tényezo a kialakitando rendszer
keretében eloirt kotelezettségek ala vont felek jellege. Ezért indokolt lehet csupdn
bizonyos szervezetekre alkalmazni az elszamolasi kételezettséget. (...) Az egyik lehetoség
a__ kozintézmények,  példaul  kozponti  bankok,  adossdgkezeld intézmények,
szupranacionalis tobboldalu fejlesztési bankok és az olyan szervezetek, mint a
Nemzetkozi Valutaalap (IMF) kizardsa.”

¢ Kanada

A szabalyokat még nem véglegesitették. A szakértdi szinten folytatott beszélgetésekbol
az deriilt ki, hogy megfontolas alatt 4ll a Bank of Canada (vagy talan altalanosabban a
kozponti bankok) valamilyen tipusi mentesitése az elszdmolasi és a jelentéstételi
kotelezettség alol egyarant. Fontolora veheté Kanada kormanydnak ¢és mas
kozintézményeknek a lehetséges mentesitése is. Az ezekkel a mentesitésekkel
kapcsolatos munkat azonban még nem fejezték be.

Ezért tal korai lenne kdvetkeztetést levonni a kozponti bankoknak és allamadossag-
kezeld kozintézményeknek a jovObeli kanadai szabalyozasi rendszer alapjan torténd
kezelésérol.

e Osszefoglalé tablazat

Elszamolasi kotelezettség Jelentéstételi kotelezettség
EU Mentesitve Mentesitve
US Mentesitve Mentesitve
Japan Mentesitve Mentesitve
Svajc A jovOben mentesitve A jovOben mentesitve
Ausztralia Tervezett mentesités Tervezett mentesites
Kanada Mentesités megfontolas alatt Mentesités megfontolas alatt
Hongkong Tervezett mentesités Tervezett mentesités

Kiilfoldi kozponti bankok és allamadoéssag-kezeld kozintézmények nemzetkozi kezelése

5. KOVETKEZTETESEK

A fentiek fényében a kozponti bankok és az 4llamadossag kezelésével megbizott vagy
abban részt vevd kozintézmények az egyesiilt allamokbeli, a japan és a késziilo svajci
szabalyozasi keret értelmében nem tartoznak az elszamolasi és a jelentéstételi
kotelezettség ald. Valoszinlileg mentesitve lesznek a jovObeli ausztral és hongkongi jogi
keret alapjan is. A kanadai rendszer keretében is varhatok mentességek.

" Lasd: A konzultacios anyag ,,Szervezetek” cime (Ausztralia t6zsdén kiviili szarmaztatott tigyleteket

érintd G20-kotelezettségvallalasaira vonatkozo keret végrehajtasa - Implementation of a framework for
Australia’s G20  over-the-counter  derivatives commitments, 17. o0.) — 2012, aprilis
http://www.treasury.gov.au/~/media/Treasury/Consultations%20and%20Reviews/2012/0Over%20the%
20counter%?20derivatives%20commitments%20consultation%20paper/Key%20Documents/PDF/QOTC

%20Framework%20Implementation pdf.ashx
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Ha a mentesitett szervezetek EMIR szerinti listdja kiegésziil a kiilfoldi kozponti
bankokkal®™®, az megelézi monetaris feladatkoreik végrehajtasanak megzavarasat és a
tézsdén kiviili szarmaztatott iigyleteket érintd reformok alkalmazdsdban egyenld
feltételeket teremt a szoban forgd joghatésagok kozponti bankjaival folytatott
tranzakciok tekintetében, legalabbis ami a kozponti elszamolasi és a jelentéstételi
kotelezettséget érinti. Ez a nagyobb nemzetkdzi koherencidhoz és kovetkezetességhez is
hozzajarul.

A monetaris feladatkorok gyakorlasa és az allamadossag kezelése egyiittes hatassal van a
kamatldbpiacok miikddésére, amit a két feladat hatékony teljesitése érdekében
koordindlni kell. Mivel a kozos érdekii feladataik teljesitéséhez sziikséges hataskoriik
korlatozasanak elkeriilése érdekében az EMIR kizarja a hatalyabol az unids kdzponti
bankokat és mas adossagkezeld unios kozintézményeket, e két funkcid hatékonysaga
szempontjabol hatranyos lenne, ha a harmadik orszagbeli szervezetek altali gyakorlasuk
esetén eltérd rendszer vonatkozna rajuk. Annak érdekében, hogy a harmadik orszagbeli
kozponti bankok és az dllamadossag kezelésével megbizott vagy abban részt vevd egyéb
kozintézmények megfeleléen folytathassak feladataik végzését, az 4allamaddssag
kezelésével megbizott vagy abban részt vevd harmadik orszagbeli kozintézményeket
szintén bele kell foglalni az 1. cikk (6) bekezdése alapjan elfogadott felhatalmazason
alapul¢ jogi aktusokba.

A nem kozpontilag, kozponti szerz6dd fél altal elszamolt iigyletekre vonatkozd
kockézatcsokkentési technikék tekintetében még mindig bizonytalan a globalis kép. Egy
nemzetkézi munkacsoport” varhatoan 2012 végén terjeszti eld ajanlasait a G20-ak
joghatésagai szamara. Legujabb szovegtervezetében azt ajanlja, hogy a kozponti
bankokkal folytatott tranzakciok mentesiiljenek a biztositéki kovetelmények alol*’. Ez
Osszhangban van az unidos szabalyokkal (EMIR). A Bizottsag szorosan figyelemmel
kiséri a WGMR jelentésének alakuldsat és mas joghatosagokban vald végrehajtasat.

Az ebben a jelentésben végzett Osszehasonlitd elemzés messze nem kimeritd. Olyan
harmadik orszagbeli jogszabalyokra is tdmaszkodik, amelyeket még nem fogadtak el. Ezt
a jelentést rendszeresen frissiteni kell a reformfolyamat elérehaladtaval ezekben és mas
G20-joghatdsagokban.

Ebben a szakaszban a Bizottsag kovetkeztetése szerint sziikség van egy felhatalmazason
alapuld olyan jogi aktusra, amely mddositja az EMIR 1. cikkének (4) bekezdését és
mentesiti a tézsdén kiviili szarmaztatott iigyletekre vonatkozo végleges szabalyokkal
rendelkezd két joghatosig, az Egyesiilt Allamok és Japan kozponti bankjait és az
allamadodssag kezelésével megbizott vagy abban részt vevo kozintézményeit.

Amint Ausztralia, Kanada, Hongkong ¢és Svéjc elérehalad szabalyai véglegesitésével, a
Bizottsag ellendrzi €s jelentésbe foglalja a legijabb fejleményeket azzal a céllal, hogy az
ezekben a joghatdsdgokban jelenleg javasolt szabalyok alapjan az érintett orszadgok
kozponti bankjai €s adossagkezeld intézményei is mentesiiljenek. Annak érdekében, hogy

2 A kozponti bankok minden ebben a jelentésben elemzett joghatosagban betdltenek monetaris

feladatkoreikhez kapcsolodo funkciokat.

WGMR- Working Group on Margins Requirements (a biztositéki kovetelményekkel foglalkozo
munkacsoport)

http://www.bis.org/press/p120706.htm, Margin requirements for non-centrally cleared derivatives (A

nem kozpontilag elszamolt szdrmaztatott ligyletekre vonatkozo biztositéki kovetelmények), BCBS és
I0SCO, 2012. julius 6.
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a harmadik orszagbeli kdzponti bankok és az dllamadossag kezelésével megbizott vagy
abban részt vevo egyéb kozintézmények megfelelden folytathassak feladataik végzését,
sziikség szerint mas orszagok figyelembevételére is sor keriil a jovoben. Ezért varhato az
EMIR 1. cikke (4) bekezdésének tovabbi modositasa az ebben az elsd jelentésben nem
felsorolt orszagok felvétele céljabol.

A kozvetlen jovoben az elsé felhatalmazdson alapuld jogi aktusban nem szerepld
harmadik orszdgok piacdn mindez nem okozhat zavarokat, mivel a kdzponti elszamolasra
¢s a nem elszamolt tigyletekhez kapcsolddd kockazatcsokkentési technikakra vonatkozo
kotelezettségek még nem léptek hatdlyba az Unidoban. Az Eurdpai Bizottsag kelld
figyelmet fordit e kotelezettségek hatalyba 1épésének és a harmadik orszdgok kdzponti
bankjai mentesitésének iitemezésére.
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