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AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS RENDELETE

a 648/2012/EU rendeletnek az elszamolasi kotelezettség, az elszamolasi kotelezettség
felfiiggesztése, a jelentéstételi kotelezettségek, a nem kozponti szerzodo fél altal
elszamolt, tozsdén kiviili szarmaztatott iigyletekre vonatkozo kockazatcsokkentési
technikék, a kereskedési adattarak nyilvantartasba vétele és felligyelete, valamint a
kereskedési adattarakkal szembeni kovetelmények tekintetében torténé modositasarol
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Vezetoi 6sszefoglalo
Hatasvizsgalat a t6zsdén kivili szarmaztatott Ugyletekr6l, a kozponti szerzod6é felekrdl és a kereskedési
adattarakrdl szold, 2012. julius 4-i 648/2012/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet esetleges modositasairdl

A. A fellépés sziikségessége

Miért? Milyen problémat kell megoldani?

A t6zsdén kivili szarmaztatott ligyletekrél, a kozponti szerz6dd felekrél és a kereskedési adattarakrol szolo,
2012. jdlius 4-i 648/2012/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet (EMIR) a G20-csoport vezet6inek 2009
szeptemberében tett kotelezettségvallalasara reagalt, mely szerint egyes, a tézsdén kivili szarmaztatott
Ugyletekre vonatkozd kovetelményeket globdlis szinten kell végrehajtani. Az EMIR célja a rendszerkockazat
csokkentése a tézsdén kivili szarmaztatott Ugyletek piaca atlathatésaganak ndvelésével, valamint a
partnerkockazat és a tézsdén kivili szarmaztatott ligyletekhez kapcsolodd miikddési kockazat csdkkentésével.
Az e célbdl bevezetett kdvetelmények kdzil néhany alkalmazasra kerilt, mig masok még nincsenek hatalyban.
A piac Bizottsag altali nyomon kovetése, valamint az érdekelt felektél és az unids szervektdl és hatésagoktol
kapott visszajelzések széles kor(i tamogatast biztositottak az EMIR altaldnos céljainak eléréséhez, ugyanakkor
ramutattak szamos olyan kérdésre, amelyek kezelése az EMIR célkit(izéseinek megvalésitdsa soran nem a
leghatékonyabb és legeredményesebb modon torténik. Ezek kildndsen a kdvetkez8kre vonatkoznak: i.
aranytalan megfelelési koltségek, amelyek tobb esetben meghaladjak a prudencidlis elényoket, ii. a t6zsdén
kivili szarmaztatott ligyletekhez kapcsolodd pozicidk és kitettségek nem megfeleld atlathatosaga, valamint iii.
bizonyos szerz8d6 felek esetében az elszamolashoz valo elégtelen hozzaférés.

Mi a kezdeményezés varhato eredménye?

A tervezett megoldasok az EMIR altal létrehozott keret fenntartasa mellett arra iranyulnak, hogy hatékonyabba
és eredményesebbé tegyék az EMIR alkalmazasat a szabalyok aranyossaganak és a tézsdén kivdli
szarmaztatott (gyletekhez kapcsolédd poziciok és kitettségek atlathatésdganak novelése, valamint az
elszamolashoz valé hozzaférés akadalyainak csokkentése révén. E célbol szamos, az EMIR-t érintd célzott
kiigazitast vettek fontolora és értékeltek az EMIR-nek a pénziigyi stabilitas meg6rzésére iranyulé atfogd
célkitizése alapjan.

Milyen tobbletértéket képvisel az unids szintli fellépés?

Az EMIR rendelet teljes egészében kotelezd és kozvetlenll alkalmazandd valamennyi tagéllamban. Az e
kezdeményezés altal eléiranyzott, az EMIR meglévd rendelkezéseire vonatkozd célzott kiigazitasok csak unios
szinten hajthatdk végre az Eurdpai Unié mikodésérdl szold szerz6dés 114. cikke alapjan.

B. Megoldasok

Milyen jogalkotasi és nem jogalkotasi szakpolitikai alternativak meriiltek fel? Van-e elonyben
részesitett megoldas? Miért?

A kezdeményezés a hatalyos EMIR-rendelet felllvizsgalatabol all. Kovetkezésképpen a mérlegelt lehetéségek
az EMIR konkrét (jogalkotési) rendelkezéseinek célzott kiigazitasat érintik. A kivant célok elérésére szamos
elényben részesitett szakpolitikai lehetéséget azonositottak:

e az elszamolési kotelezettség alol Gj atmeneti mentesség biztositasa a nyugdijkonstrukcio-rendszerek
szamara,;

a nem pénzugyi szerz8d6 felek elszamolasi kbtelezettsége hatélyanak korlatozasa;

a nagyon kis pénziigyi szerz6d6 feleknek az elszamolasi kotelezettség hatalya aldli kivonasa;

a multbéli adatok jelentésére vonatkoz6 kételezettség (backloading) megsziintetése;

a nem pénzugyi szerz8d6 feleknek a csoporton bellli igyletekre vonatkozé jelentéstételi kdtelezettség

aldli mentesitése;

e a tézsdén kereskedett szarmaztatott lgyletek esetében a kdzponti szerz6dd felek altali egyoldalu
adatszolgaltatds bevezetése;

e a tbzsdén kereskedett szarmaztatott ugyletektél eltérd Ugyletek esetében annak elbirdsa, hogy a
pénzligyi szerz6dd fél jelentse a kis méretli nem pénzligyi szerz6dd féllel folytatott kereskedést;

e a jelentéstételi szabdalyok és eljarasok tovabbi harmonizaciéja és a kereskedési adattarak szamara az
adatmin8ség biztositasanak elbirasa;

e az EMIR-kovetelmények kereskedési adattarak Aaltali megsértése esetén kiszabhaté birsagok
alapdsszegére vonatkozo fels¢ hatar megemelése;

e az EMIR nemteljesités-kezelési eszkbzei és a nemzeti fizetésképtelenségi jogszabalyok kozotti
kélcsonhatés tisztazdsa és az EMIR-ben az elszamolasi szolgaltatasoknak a tisztességes, észszerl és
megkilonbdztetésmentes kereskedelmi feltételek mellett torténé nyujtasat jelenté elv (FRAND-elv)
bevezetése.

Ki melyik lehetéséget tamogatja?

Az érdekelt feleknek az EMIR mikodésével kapcsolatos visszajelzéseit két bizottsagi nyilvanos konzultacio
soran gy(jtotték be. A konzultacié szamos konkrét kérdést vetett fel, de nem tart fel olyan konkrét szakpolitikai
lehet6ségeket, amelyeket figyelembe lehetne venni. Az érdekelt felek csoportjai széles kérben tamogattak a
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szabélyok aranyossaganak novelését. A kereskedési jelentéstétel kérdése nagy figyelmet kapott. A valaszadok,
els6sorban a tarsas véllalkozasok és az ipari szOvetségek kérték a nem pénzigyi szerz6d6 felekre vonatkozo
jelentéstételi kovetelmények csokkentését. Az érdekelt felek kiilonbdzé kategoriai korében a valaszaddk nagy
szama szintén gy vélte, hogy a kétoldali adatszolgaltatast egyoldali adatszolgaltatassal kell felvaltani. Ennek
értékelésére a hatédsvizsgalat keretében sor kerult, de a lehet6séget elutasitottak. A valaszaddk arra is felhivtak
a figyelmet, hogy mentességeket kell bevezetni az elszamolasi és a biztositéki kovetelmények alél a
rendszerszintl jelentéséggel nem biré szerzdd6 felek esetében.

A tagallamok szakért6ivel egy kés6bbi szakaszban folytatott megbeszélések magukban foglaltak a fontolora vett
konkrét szakpolitikai lehetéségeket. A tagallami szakért6k tobbsége tamogatta a hatasvizsgalat soran elényben
részesitett lehet6ségeket.

C. Az elonyben részesitett lehetdség hatasai

Melyek az elényben részesitett lehetdség (ha nincs ilyen, akkor a fobb lehetdségek) elonyei?

El6szor is, a javasolt modositasok csokkenteni fogjak a megfelelési koltségeket és a piaci szereplékre harulo
terheket anélkil, hogy hatranyosan befolyasolnak a pénzulgyi stabilitdst. Az elszdmolasi szabalyok alkalmazasat
érinté nagyobb aranyossag a nem pénzlgyi szerz6d6 felek javat szolgalja majd, mivel a tervezett intézkedések
révén fokozottabban biztosithatok lesznek az egyenld feltételek, tekintettel arra, hogy a magasabb kiszobérték
miatt csak a legnagyobb nem pénzigyi szerz6dd felekre vonatkoznak majd az elszdmolési kdvetelmények.
Annak Ujrakalibralasa, hogy mi mindsil olyan kis pénziigyi szerz6d6 félnek, amely elszamolasi kotelezettség ala
tartozik, lehetévé teszi a (nagyon) kis pénziigyi szerz6d6 feleknek, amelyek szamara gazdasagilag nem
megvaldsithatd a kdzponti elszamolas, hogy enyhiiljenek terheik. A nyugdijkonstrukcio-rendszerek ) atmeneti
elszamolas al6li mentességet kapnak, mivel mindeddig nem jétt |étre életképes technikai elszamolasi megoldas.
Minden szerz6d6 fél szamara elényt jelent majd bizonyos jelentéstételi kdvetelmények enyhitése, példaul a
.backloading” kotelezettiség megszintetése. Masodszor, a tézsdén Kkivili szarmaztatott Ugyletekben 1évé
poziciok és kitettségek nagyobb atlathatésadga révén a hatésadgok korabbi szakaszban azonositani tudjak a
potencialis problémakat, és id6ben intézkedéseket tudnak hozni az esetleges kockazatok kezelésére,
kihasznalva a pénzugyi piacok rugalmassagat. Harmadszor, az elszdmolashoz valé jobb hozzaférés lehetévé
teszi tovabbi piaci résztvevék szamara, hogy kezeljék és fedezzék kockazataikat, azaltal pedig, hogy csdkken a
hirtelen sokkok bekdvetkezésének és a tevékenységek megszakadasanak valdszinlisége, hozzdjarul egy
kevésbé volatilis vallalkozasfejl6déshez és az alkalmazottak munkahelyének biztosabb megérzéséhez.
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Milyen koltségekkel jar az elényben részesitett lehetéség (ha nincs ilyen, akkor milyen
koltségekkel jarnak a fébb lehetdségek)?

Osszességében nem varhato jelentds tarsadalmi és gazdasagi koltség. A jelentéstételre vonatkozo szabalyok
tervezett egyszerisitése és nagyobb aranyossaga lehetéve teszi az EMIR célkitiizéseinek elérését, ugyanakkor
jelentésen csokkenti az EMIR szerinti jelentéstételi kdvetelmények hatalya ala tartozé szerz6dé felek altal viselt
altaldnos adminisztrativ terheket. A jelentéstételi kotelezettség atruhdzasa meérlegelésének esetében azok a
szervezetek, amelyeknek a jovében vallalniuk kell a jelentéstételi kdtelezettséget, jobban fel vannak készilve
erre a feladatra, és az ebben rejl6 méretgazdasagossagnak kdszonhetéen a relevans altalanos aggregalt
koltségeknek csokkenniiik kell. A jelentéstételi szabalyok és eljarasok tovabbi harmonizalasa a végrehajtas
kezdeti szakaszaiban legfeljebb korlatozott kiegészit6 adminisztrativ koltségeket eredményezhet, kézéptavon
viszont nagyobb hatékonysaghoz és az altaldnos teher csodkkenéséhez vezethet. Hasonl6képpen az a
kovetelmény, hogy tisztességes, észszerli és megkulonboztetéstél mentes kereskedelmi feltételeket kell
biztositani az elszadmolasi szolgéltatasok nyuljtadsa soran, ami szamos szerz6d6 fél javat szolgalja, varhatéan
csak korlatozott adminisztrativ tobbletkoltséget jelent.

Az dsszes elbnyben részesitett lehetéség egylttes hatasa a koltségek jelentds csdkkentése. A kizardlag e
hatasvizsgalat céljab6l és a 8. mellékletben ismertetett valamennyi alapul szolgalé feltételezés
figyelembevételével kiszamitott lehetséges megtakaritdsok a becslések szerint a fix (egyszeri) koltségek terén
2,3 milliard EUR-t6l 6,9 milliard EUR-ig, a miikédési koltségek terén pedig 1,1 milliard EUR-t6l 2,66 milliard
EUR-ig terjednek. Szamos korlatozas érinti a becsult koltségcsdkkenés megbizhatosagat. El6szor, ezek a
becslések csak a jelenlegi id6pontban érvényesek. A késébbi szakaszban alkalmazandé kdévetelményeket, mint
példaul a biztositéki kdvetelmények fokozatos alkalmazasat, nem vették figyelembe a szamitasok soran.
Masodszor, a szamitasok korlatozott mennyiségii nyilvanosan hozzaférhet6 adatra és nem megerdsitett piaci
informéaciokra tamaszkodnak, amelyek nem biztos, hogy pontosan tikrozik az érintett szerz6d6 felek
sokféleségét és sajatossagait. Harmadszor, a szamitdsok azon a feltételezésen alapulnak, hogy a
koltségcsokkenést teljes mértékben a végfelhasznalokra haritjak. Negyedszer, az olyan minimalis kiigazitasi
koltségek, amelyek példaul a FRAND-feltételek bevezetésébdl (a kliringtagokat érinté varhatd hatas), valamint
az adatok min&ségének novelését celzo intézkedésekbdl (a kereskedési adattarakra gyakorolt varhatd hatas),
nem keriltek bele ebbe a szamitasba.

Hogyan érinti a fellépés a vallalkozasokat, koztiik a kis- és kozépvallalkozasokat és a
mikrovallalkozasokat?

A vaéllalkozasok, a kkv-k és a mikrovallalkozasok szamara mindenekel6tt azok a lehetéségek lesznek elénydsek,
amelyek i. a szabalyozasi kovetelmények cstkkenésére iranyulnak azokban az esetekben, amikor az aranytalan
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megfelelési kdltségek lathatdban meghaladjadk a prudencialis elényoket, valamint amelyek ii. az elszamolashoz
valo jobb hozzaférést célozzak. Az elszamolasi kételezettség hatalyanak kiigazitasa elényt jelent majd a nem
pénzlgyi szerz6d6 felek szamara. A jelentéstételi kbvetelmények egyszerisitése minden szerz6d6 fél, tébbek
kozott a kkv-k szédmara is elényds lesz. Végul, az Uj FRAND-elvek bevezetése szamos szerz6dd fél szamara
megkonnyiti majd az elszamolashoz valé hozzaférést.

Jelentos lesz-e a tagallamok koltségvetésére és kozigazgatasara gyakorolt hatas?

Nem. A fontoléra vett mddositasok elvileg nem jelentenek jelentés koltségeket a nemzeti kdltségvetések és
kbzigazgatdsok szaméra.

Lesznek-e egyéb jelent6s hatasok?

Nem.

D. Tovabbi lépések

Mikor keriil sor a szakpolitikai fellépés feliilvizsgalatara?

Tekintettel arra, hogy az EMIR-kdvetelmények kilonbozé idépontokban keriltek alkalmazasra, és ezek kozil
néhany meég nincs hatalyban, az EMIR telijes korl értékelését el kell végezni, kilonds tekintettel annak
hatékonysagara és eredményességére az EMIR eredeti céljainak teljesitése terén. Ennek az értékelésnek ki kell
terjednie az e kezdeményezésben fontoldra vett célzott modositasokra is, és ezt az értékelést legkésébb 3 évvel
e modositdsok alkalmazasa utan kell elvégezni. Bizonyos esetekben, kiléndésen a nyugdijkonstrukcio-
rendszerek esetében fontos folyamatosan figyelemmel kisérni a nyugdijkonstrukcio-rendszerek elszamolaséara
vonatkoz6d megoldasok rendelkezésre allasanak elérehaladasat.




