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INDOKOLAS

1. A JAVASLAT HATTERE
. A javaslat indokai és céljai

A Bizottsdg ma elfogadta a tdkepiaci uni6d elmélyitését célzod intézkedéscsomagot és ,,A
tOkepiaci unié megvalositasa 2019-ig — itt az id6 a végrehajtas felgyorsitasara” cimi
kozleményt. A jelen javaslat mellett a csomag a kdvetkezOket tartalmazza: javaslat a fedezett
kotvenyekre vonatkozé unids keretrendszer kialakitasarol, javaslat a befektetési alapok
hataron atnyulé forgalmazasanak megkonnyitésére, javaslat az eurdpai ko6zosségi
finanszirozasi Uzleti szolgéltatokra vonatkozo keretrendszer kialakitasarol; javaslat a
kdvetelésengedményezés harmadik felekre gyakorolt hatdsai tekintetében alkalmazandd
jogrél; valamint kozlemény az értékpapirigyletek tulajdonjogi hatasai tekintetében
alkalmazando jogrol.

A fedezett kotvények olyan, hitelintézetek altal kibocsatott adossagkotelezvények, amelyeket
olyan elkulonitett eszkdzhalmazzal biztositanak, amelyet a kotvénytulajdonosok elsGbbségi
hitelezOként kozvetleniil vehetnek igénybe. A kdtvénytulajdonosok ugyanakkor tovabbra is
jogosultak nem elsébbségi hitelezOként kovetelést tdmasztani a kibocsatd gazdalkodo
egyseggel szemben. Ezt a fedezeti halmazzal, illetve a kibocsatoval szembeni kettds
kovetelést , kettds fedezeti” mechanizmusnak nevezik.

A fedezett kotvényeket hitelintézetek bocsatjak ki, és a fedezett kotvények mint olyanok az
eurdpai bankok fontos és hatékony finanszirozasi forrasai. Megkonnyitik a jelzaloghitelek és
a kozszektornak nyujtott hitelek finanszirozasat, és ezaltal tdgabb értelemben eldmozditjak a
hitelezést. Mas banki finanszirozasi forrasokkal — példaul az eszkozfedezetii értékpapirokkal —
szemben a fedezett kotvények jelentds elénye, hogy a kockazatot a bankok a sajat
mérlegiikben viselik, és a befektetok kozvetleniil a bankkal szemben érvényesithetik
koveteléseiket. A fedezett kotvények ezért nemcsak a banki hitelkihelyezés kibOvitését teszik
lehetdvé, hanem biztonsagossagat is fokozzak. Nem utolsosorban emiatt teljesitettek jol a
fedezett kétvények més finanszirozasi eszk6zokhoz képest a pénzigyi valsag idején. A tdbbi
finanszirozasi csatorna kiapadasakor is megbizhatd és stabil finanszirozasi forrasnak
bizonyultak az eurdpai bankok szdmara.

A fedezett kotvényekre vonatkozd unids szintli tdmogatd keretszabalyozas létrehozasa —
kilondsen a kevésbé fejlett piacokon — elémozditana e kotvények stabil és koltséghatékony
finanszirozasi forrasként torténd igénybevételét a hitelintézetek szamara, és a tékepiaci unio
célkitizéseivel Osszhangban eldsegitené a realgazdasag finanszirozasat. A befektetoknek
ugyanakkor a tdmogatd keretszabdlyozas szélesebb korli és biztonsagosabb befektetési
lehetéségeket kinalna, és segitene meglrizni a pénziigyi stabilitast. Ezeket a szabalyokat a
tagallamoknak at kell Gltetnilik, biztositva, hogy a fedezett kotvényekre vonatkozd nemzeti
keretszabalyozasok megfeleljenek az e javaslatban eldirt, elveken alapuld kdvetelményeknek.
Europdban tehat minden fedezett kotvénynek eleget kell majd tennie az e javaslatban
meghatarozott harmonizéciés minimumkovetelményeknek.

A fedezett kotvényekre vonatkozé tamogatd keretszabalyozds a Bizottsdg 2018. évi
munkaprogramjaban® szerepel. Az Unié helyzetérél szolo legutobbi beszédét kovetd
szandéknyilatkozatban az Eurdpai Bizottsdg elndke megerdsitette, hogy a mélyebb ¢és
méltanyosabb belsé piac biztositasa érdekében 2018 végéig el kell inditani vagy meg kell

! COM(2017) 650.
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valésitani a fedezett kdtvényekre vonatkozé tamogatd keretet?. A Bizottsag ezt a szandékat a
t8kepiaci unids cselekvési terv 2017. joniusi félidds feliilvizsgalata® soran szintén
megerdsitette.

A fedezett kotvények nem egyforman fejlettek az egységes piacon belil — egyes
tagallamokban kifejezetten nagy jelentéséggel birnak, mig masokban kevéshé. Réadasul az
unids jog csak részben szabalyozza a fedezett kdtvényeket. Jéllehet alacsonyabb kockazatukra
valo6 tekintettel tobb szempontbdl is kedvezményes prudencialis és szabalyozasi kezelésben
részesiilnek (példaul az ilyen eszkdzokbe befektetd bankoknak nem kell akkora tokebazist
elkllonitenilik, mint ha mas eszk6zOkbe fektetnének), az uniés jog nem hatarozza meg
atfogban, hogy mi is mindsiil fedezett kotvénynek. Az unids jog annyit mond ki, hogy
kedvezményes kezelés a 2009/65/EK iranyelvben® meghatarozott fedezett kotvényeknek
biztosithatd. Ez a fogalommeghatarozas azonban sajatos ceéllal készult — az &truhazhatd
értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozasok (AEKBV) befektetési krének
korlatozasa érdekeben —, am a t6kepiaci uni6 tagabb értelemben vett célkitlizéseinek mar nem
felel meg.

A fedezett kotvényekre vonatkozd unids jogszabalyi keret varhatdéan kibdvitené a
hitelintézetek realgazdasag-finanszirozasi kapacitasat, és az Unid teljes teriiletén hozzajarulna
a fedezett kotvények fejlodéséhez, kilonds tekintettel azokra a tagallamokra, amelyekben
ezeknek jelenleg egyéltalan nincsen piaca.

A keretszabalyozas fokozna tovabba a toke és a beruhazasok hatdrokon atnyuld aramlésat.
Ezaltal hozzajarulna a tbkepiaci unidhoz ¢és kiilondsen annak eldmozditasdhoz, hogy a
hitelintézetek képesek legyenek tamogatni a tagabb értelemben vett gazdasagot. A bankok
szamara biztonsagos és hatékony finanszirozasi eszkdzok szeles korének rendelkezésre allasat
biztositana.

A keretszabalyozas egy iranyelvbdl és egy rendeletbdl all — a két eszkdz egységes csomagnak
tekintendod.

Ez a rendeletjavaslat els6sorban az 575/2013/EU rendelet (tdkekovetelmény-rendelet) 129.
cikkét modositja. A modositasok a jelenlegi prudencialis kezelésbdl indulnak ki, de tovabbi
kdvetelményeket allapitanak meg a minimalis talfedezet és a helyettesitd eszkozok
vonatkozasdban. A modositasok erdsitenék a fedezett kotvényeknek biztosithato
kedvezményes tokekovetelményekre vonatkozé eldirasokat.

Az iranyelvjavaslat megallapitja a fedezett kotvények f6 elemeit, és kovetkezetes és
kelloképpen részletezett referenciapontként létrehozza a fogalom prudencidlis szabalyozési
célokra, kiilonb6z6 pénziigyi szektorokban alkalmazhaté k6z0s meghatarozasat. Megallapitja
az eszkoOz strukturalis jellemzdit, 1étrehozza a kifejezetten a fedezett kdtvényekre vonatkozd
kozfeliigyeletet, az ,,eurdpai fedezett kotvény” logd hasznalatanak szabdlyait és az illetékes
hatdsagok fedezett kotvenyek teriiletére vonatkozo kozzéteteli kotelezettségeit.

Europai Bizottsag (2017). ,,Az Uni6 helyzete 2017-ben: Szandéknyilatkozat Antonio Tajani elndk és
Juri Ratas miniszterelnok szamara”.

3 COM(2017) 292.

Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 2009/65/EK iranyelve (2009. jalius 13.) az atruhazhato
értékpapirokkal foglalkozd kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) vonatkozé torvényi,
rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések dsszehangolasardl (HL L 302., 2009.11.17., 32. 0.).
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. Osszhang a szabalyozasi terilet jelenlegi rendelkezéseivel

A javaslat annak a mar megkezdett munkanak a része, amelynek célja, hogy a fedezett
kotvények megfeleld mindségiieck legyenek ahhoz, hogy ez indokolja folyamatos
kedvezményes kezelésuket.

A javaslat azon a mar megkezdett munkén alapul, amelyet az Eurdpai Bankhatdsag (EBH) a
fedezettkotvény-kibocsatas bevalt modszereinek meghatarozasara végez®. Ez a munka az
Eurdpai Rendszerkockézati Testilet (ERKT) ajanlasara indult, amely szerint azonositani kell
és nyomon kell kdvetni a bevalt modszereket annak biztositasa érdekében, hogy az Unio teljes
teriiletén létrejojjenek a fedezett kotvények szilard és kdvetkezetes keretszabalyai®.

A javaslat az EBH ajanlédsanak megfelelden moddositja a hatilyos jogszabalyokat, és teljes
mértékben Osszhangba hozza azokat a fedezett kotvényekbe befekteté intézményekkel
szembeni prudencialis kovetelmények teriiletére vonatkozo6 szakpolitikai rendelkezésekkel.

. Osszhang az Unid egyéb szakpolitikaival

A Bizottsag f6 célkitlizései koz¢ tartozik a beruhazasok és a munkahelyteremtés 6sztonzése.
A Bizottsag tobb kezdeményezést is elinditott annak biztositasara, hogy ehhez a pénziigyi
rendszer maradéktalanul hozzajaruljon. Ezek koziil az els6 a tékepiaci unid, amely az eurdpai
ndvekedés érdekében tobb, a finanszirozasi forrdsok mobilizalaséara iranyuld kezdeményezést
is magaban foglal. A fedezett kdtvényekre a tokepiaci unid Osszefiiggésében kell tekinteni,
mivel jelenleg a legjelentdsebb eurdpai finanszirozasi csatorna messze a bankfinanszirozas, €s
a tokepiaci unid egyik intézkedése annak eldmozditasara iranyul, hogy a bankok képesek
legyenek még jobban tAmogatni a tdgabb értelemben vett gazdasagot. A fedezett kdtvények az
eurdpai bankok szamara hatékony és stabil finanszirozasi eszkozt jelentenek. A fedezett
kotvenyek dsszehangoléasara iranyuld jogszabalyi keretet tehat ebben a tdgabb értelemben vett
szakpolitikai 6sszefliggésben kell vizsgalni.

A Bizottsag masik jelentds pénziigyi piaci célkitlizése annak biztositasa, hogy a banki
tokekovetelmények tiikrozzék a bankok mérlegében szerepld eszk6zokhoz kapcesolodo
kockéazatokat. A tokekovetelmény-rendelet kdvetelményei ennek megfelelden biztositjak,
hogy a legkedvezdbb kezelésben részesiilo fedezett kotvények egységesen magas szintii
befektetovédelemmel rendelkezzenek. Mivel azonban az unids jog nem hatérozza meg
atfogdan, hogy mi mindsiil valojaban fedezett kotvénynek (lasd fent), harmonizacidra van
szllkség annak biztositdsahoz, hogy a fedezett kotvények az egész Unidban hasonld
strukturalis tulajdonsagokkal rendelkezzenek, és igy 0Osszhangban alljanak a vonatkozo
prudencialis kovetelményekkel. A fedezett kotvenyek harmonizacidja tehat 6sszhangban all a
Bizottsag altal a pénzlgyi piacok szabalyozasa sordn megvaldsitani kivant, pénzigyi
stabilitasra iranyulo célkitizéssel.

Jelentés az unios fedezett kotvényekre vonatkozo keretszabdlyozasokrol és tékekovetelményekrsl, EBH
(2014);

Jelentés a fedezett kotvényekrél — ajanlasok a fedezett kotvényekre vonatkozd Union beldli
keretszabalyozasok dsszehangolasara, EBH (2016), EBA-Op-2016-23.

Az Europai Rendszerkockazati Testiilet ajanlasa (2012. december 20.) a hitelintézetek finanszirozasarol
(ESRB/2012/2) (HL C 119., 2013.4.25., 1. 0.).
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2. JOGALAP, SZUBSZIDIARITAS ES ARANYOSSAG
. Jogalap

A javasolt modositas az Europai Unido miikodésérdl szolo szerzédés 114. cikkén alapul, tehat
jogalapja megegyezik a médositando jogi aktus jogalapjaval.

. Szubszidiaritas (nem kizarolagos hataskor esetén)

Mivel a fedezett kotvényeknek az uniés jogszabalyok biztositanak kedvezményes
tokekovetelményeket, a vonatkozd kovetelményeket is unids szinten kell modositani. A
kedvezményes tokekovetelményekre vonatkozo eldirasok unids szintli kezelése sziikségesnek
tekinthetd tovabba a kovetkezetes mértékii befektetovédelem és az eurdpai hitelintézetekre
vonatkozo egyenld versenyfeltételek biztositasa érdekében is.

. Aranyossag

A javaslat egyensulyt teremt a kedvezményes kezelésben részesiild fedezett kotvények
kell6képpen szilard keretszabalyozasanak biztositdsa és a kibocsatasi koltségek aranytalan
emelkedésének elkeriilése kozott. A Bizottsag a megfeleld egyensulyra torekedve figyelembe
vett minden jarulékos koltséget és potencidlis elényt (lasd az e dokumentumot kisérd
hatasvizsgalatot). A javaslat az EBH 2016. évi jelentésében foglalt ajanlasokbdl indul ki, de
azoktol korlatozott mértékli eltéréseket tesz lehetévé (egyes rendelkezések kevésbé
részletesek az EBH-jelentésben foglaltaknal). Ennek célja, hogy tobb lehetdséget biztositson a
meglévé jol miikodé nemzeti rendszerek védelmére — ahogy azt az érdekelt felek a
konzultaciok soran nyomatékosan javasoltdk —, valamint hogy megerGsitse a javaslat
aranyossagat. A fedezett kotvények f6 strukturalis jellemzire és feliigyeletére az eltérések
nem terjednek Ki.

A javaslat a kibocsatokra €s a piacokra haruld koltségek csokkentése érdekében a meglévo
fedezett kotvényekhez kapcsoldédd atmeneti rendelkezéseket is tartalmaz. A varhato koltségek
a hatasvizsgalat szerint aranyosnak tekinthet6k a varhat6 elényokkel.

. A jogi aktus tipusanak megvalasztasa

A megfeleld jogi eszkdz a rendelet, mivel a rendelkezések az 575/2013/EU rendeletnek a
kedvezményes tokekovetelmények fedezett kotvények esetében vald alkalmazhatdsagara
vonatkozd rendelkezések helyebe Iépnek. Ez ugyanazt a kdzvetlen joghatést éri el, mint a
jelenlegi rendelet: biztositja, hogy a javaslat célkitlizései az egész Unidban kovetkezetesen
valdsuljanak meg, valamint hozzajarul a kibocsatok €s a befektetok tekintetében megvaldsuld
fokozott biztonsaghoz és egyenl6 versenyfeltételekhez.

3. AZ UTOLAGOS ERTEKELESEK, AZ ERDEKELT FELEKKEL
FOLYTATOTT KONZULTACIOK ES A HATASVIZSGALATOK
EREDMENYEI

. A jelenleg hatalyban 1évé jogszabalyok utdélagos értékelése / célravezetdségi
vizsgalata

A fedezett kotvényekre vonatkozd kezdeményezes olyan terilethez tartozik, amelynek
taInyoma részét az unios jog jelenleg nem szabalyozza.
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. Az érdekelt felekkel folytatott konzultaciok

A Bizottsag a javaslat el0készitése soran tobbszor is konzultalt az érdekelt felekkel, killéndsen
az alabbiak keretében:

i. nyilvanos konzultacio a fedezett kotvényekrdl (2015. szeptember — 2016. januar 6.);
ii. bevezetd hatasvizsgalat kozzététele (2017. junius 9.);

iii. a Bizottsag banki, fizetési és biztositasi szakért6i csoportjanak (EGBPI) két Ulése és a
Pénzligyi Szolgaltatasokkal Foglalkozo Bizottsag (FSC) egy ulése.

A tlékepiaci unids cselekvési terv értelmében a nyilvdnos konzulticid célja a nemzeti
fedezettkOtvény-piacok hianyossigainak és sebezhetségeinek értékelése, valamint az eurdpai
keretszabdlyozds bevezetésével jardo elonyok felmérése volt. Jollehet a vélaszadok
aggalyuknak adtak hangot azt illetden, hogy az egyenmegoldason alapul6é harmonizacio arthat
a jol miikodo piacoknak és csokkentheti azok rugalmassagat és termékkinalatat, egyuttal
Ovatos tamogatasukrol biztositottdk a célirdnyos unids fellépést, azzal a feltétellel, hogy a
harmonizaci6 elveken alapuljon, a meglévd keretszabalyozasokra épitkezzen, és vegye
figyelembe a nemzeti piacok sajatossagait. A konzultacio eredményei a 2016. februar 1-jei
kézmeghallgatason’ keriiltek megvitatasra.

A bevezetd hatasvizsgalatra négy valasz érkezett a Bizottsaghoz, amelyek mindegyike az
uniés jogalkotasi kezdeményezés mellett foglalt allast. A valaszaddk kitértek a nemzeti
keretszabalyozasok egyes aspektusaira (példaul likviditas), és megerdsitették, hogy altalaban
tdmogatjdk az olyan harmoniziciot, amely nem veszélyezteti a jol miikodé nemzeti
rendszereket.

Az EGBPI els6 iilésén (2017. junius 9.) a tagallamok tobbsége tamogatta az EBH 2016. évi
ajanlasain alapuld unids fedezettkotvény-szabalyozast, azzal a feltétellel, hogy az elveken
alapuljon. A masodik Glésen (2017. szeptember 28.) részletesebb vitara kerilt sor, de a
tagallamok altalaban véve tovabbra is az elveken alapulé megkdzelitést tiamogattak. Az FSC
2017. juliusi Ulésén a tagallamok hasonl6 nézeteknek adtak hangot.

A javaslat emellett az érdekelt felekkel és az unids intézményekkel tartott tovabbi ulésekre is
épitkezik. Az érdekelt felek (jollehet jellemzéen a sajat helyzetik szempontjabdl
legrelevansabb aspektusokra Osszpontositottak) altaldban véve eldtérbe helyezték, hogy
egyensulyt kell teremteni a hatalyos keretszabalyozas prudencidlis aggalyok miatti
modositasanak sziikségessége és a jol mitkodé nemzeti rendszerek megzavarasanak elkertlése
kozott. A valaszadok koziul a fedezett kotvények kedvezmeényes kezeléséhez kapcsolodo
prudencialis aggalyokat foként az ERKT, az EBH ¢és az Eurdopai Kozponti Bank, valamint
bizonyos mertékig a jol fejlett fedezettkdtvény-piaccal rendelkezé tagallamok illetékes
hatésdgai és a hitelmindsité intézetek emelték ki, mig a jol mikddd nemzeti piacok
kérdésével elssorban a jol fejlett fedezettkdtvény-piaccal rendelkezd tagallamok, a
kibocsatok és a befektetok foglalkoztak.

Az Eurdpai Parlament szintén tamogatta az intézkedést, és hangsulyozta a fedezett
kotvényekre vonatkozé eurdpai jogszabalyi keret létrehozasanak sziikségességét®.

! A nyilvanos konzultacio eredményei itt talalhatok meg:
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/covered-bonds/index_en.htm

A fedezett kotvények paneurdpai keretének Iétrehozasa (2017/2005(INT)) cimii jelentésrél szold 2017.
jalius 4-i allasfoglaléas.
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. Szakértoi vélemények beszerzése és felhasznalasa

Az EBH 2014. julius 1-jén jelentést adott ki a fedezett kotvényekre iranyadd szilard és
kovetkezetes Unid-beli keretszabalyozasok biztositasahoz hasznalhatdé bevélt modszerek
megallapitasarol®. A jelentés a hitelintézetek finanszirozaséarél sz616 2012. decemberi ERKT-
ajanlas™ nyoman késziilt. A jelentés tartalmazta az EBH véleményét a fedezett kotvények
jelenlegi prudencialis kezelésének megfeleldségérdl is, miutdn a Bizottsag 2013
decemberében a tékekovetelmény-rendelet 503. cikke alapjan tanacsadasi felhivassal fordult
az EBH-hoz™".

Az ERKT ennek nyoman azt ajanlotta, hogy az EBH a megallapitott bevalt modszerek alapjan
kovesse nyomon a fedezett kdtvények piacanak miikodését, és felszolitotta az EBH-t, hogy
szlikség esetén tegyen ajanlast tovabbi intézkedésre.

Az EBH valaszul 2016 decemberében kiadta a Jelentés a fedezett kotvényekrdl — ajanlasok a
fedezett kotvényekre vonatkozd Union belili keretszabalyozasok Osszehangoldsara cimi
dokumentumot. Ebben atfogd elemzést mutatott be az egyes tagallamok fedezettkdtvény-
kereteinek szabalyozasi fejleményeirdl, kiilonds figyelemmel az el6z6 jelentésben
megallapitott bevalt mddszerekkel vald 6sszhang mértékére. Az elemzés eredményei alapjan
az EBH a fedezett kotvények unids szintli harmonizalasat célzo6 jogalkotasi intézkedés mellett
foglalt allast.

Ez a javaslat az EBH &ltal bemutatott elemzésen és az altala adott tanacsokon alapszik.
Azoktdl csak kisebb teriileteken tér el, példaul a fedezeti halmazba tartozd szarmazékos
termékek részletes meghatarozasa tekintetében; abban, hogy a fedezetellendri funkciot nem
teszi kotelezOvé; valamint a tilfedezet szintjében.

A Bizottsag 2016 augusztusaban megbizta az ICF-et'?, hogy készitsen tanulmanyt a jelenlegi
fedezettkotvény-piacok teljesitményérél, valamint a potencialis unios intézkedés koltségeirdl
és hasznairdl. A 2017 majuséban kozzétett tanulmany megvizsgalta az EBH ajanlasainak
potencialis elényeit és koltségeit. Osszességében megallapitotta, hogy a jogalkotasi
kezdeményezés tobb eldnnyel jar, mint amennyi a potencidlis koltsége lenne, tehat a
jogalkotasi intézkedés indokolt.

A Bézeli Bankfellgyeleti Bizottsag (BCBS) 2017 decemberében véglegesitette a Bazel 11
nemzetkdzi banki szabalyozasi keret valsdgot kdvetd szabalyozési reformjainak fennmarado
részét®. A reformok keretében a BCBS feliilvizsgélta a sztenderd hitelkockazati modszert,
tobbek kozott a fedezett kotvényekkel szembeni Kitettségekre vonatkozd G standardok
beépitésével. Ez az elsé alkalom, hogy az 10 standardok nemzetkdzi szinten jorészt
megismétlik azt a tékekovetelmény-rendeletben foglalt uniés megkdzelitést, amely szerint a
fedezettkotvény-kitettségekre bizonyos korilmények kozott alacsonyabb kockazati sulyok
vonatkozhatnak. Elismerést nyert tehat, hogy a fedezett kdtvenyek unids kezelése
prudencialisan életképes, és azt az instrumentum jellemz6i indokoljék.

Jelentés az unios fedezett kétvényekre vonatkozo keretszabalyozasokrol és tékekovetelményekrol, EBH
(2014).

Az Eurodpai Rendszerkockazati Testilet ajanlasa (2012. december 20.) a hitelintézetek finanszirozasarol
(ESRB/2012/2) (HL C 119., 2013.4.25., 1. 0.).

Tanacsadasi felhivas az EBH-hoz a fedezett kdtvényekre vonatkozd tOkekovetelményekrdl, hiv.:
Ares(2013) 3780921 (2013.12.20.).

Fedezett kotvények az Eurdpai Unidban: a jogi keretek és a piaci magatartasok harmonizaciéja, ICF
(2017).

Bdzel III: a vdlsagot kovetd reformok véglegesitése, Bézeli Bankfelugyeleti Bizottsag (2017.12.7.).
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. Hatasvizsgéalat
Ezt a javaslatot a Szabalyozoi Ellendrzési Testiiletnek (RSB) 2017. oktober 6-an benyujtott es
altala 2017. november 17-én jévéahagyott hatasvizsgalat kiséri'”.

Az RSB méltatta a hatasvizsgalat atfogd és jol strukturdlt jellegét, és elismerte, hogy az
szisztematikusan alkalmazza intervencios logikajat, és megallapitasait jelent6s mértékben
szamszer(i adatokkal tdmasztja ald. Az RSB a kovetkezd korlatozott szempontok tekintetében
ajanlotta a jelentés javitasat:

a) annak okai, hogy miért nem tekinthet6 vonzonak a ,,29. rendszer”; valamint

b) fokozottabb egyértelmiiség a ,,minimalis harmonizaci6é” megkdzelitésének fobb elemei
tekintetében, valamint azt illetéen, hogy azok eltérnek-e az EBH ajanlasatol (és mennyiben)
(e tekintetben a szOveg kiegésziilt a 6. melléklettel).

A hatéasvizsgélat ennek megfeleléen modosult, és kitér az RSB tovabbi javaslataira is:

i. a biztositékkal fedezett eurdpai befektetési jegy (ESN) részletesebb ismertetése;

ii. a fedezettkotvény-kibocsatas elonyeinek részletesebb kifejtése;

iii. a szabalyozasi harmonizacié altal a fedezett kotvények hatarokon atnyulo
kereskedelmére (kibocsatas, befektetés) gyakorolt hatas alaposabb elemzése;

iv. a fedezett kotvények prudencidlis kezelésének kiigazitasara korlatozodo, elvetett
alternativa;

V. a pénzlgyi szakirodalomban vizsgalt ,,begyliriz6 hatas” atfogobb magyarazata;
valamint
Vi. a nyomonkdvetési tevékenység ¢és a referenciaértékekkel kapcsolatos eldnyok

Osszefliggéseit mutato tablazat.

A Bizottsag tobb szakpolitikai alternativat is fontolora vett a fedezettkdtvény-piacok
fejlesztésére és a prudencialis aggalyok orvoslasara vonatkozdan. Ezek a harmonizacid
mértékében térnek el egymastol, és a nem szabdlyozasi alternativatol a teljes kora
harmonizécioval jar6 alternativakig terjednek a kovetkez6képpen:

o alapforgatokonyv: nincs sziikség semmilyen intézkedésre,

o 1. alternativa: nem szabalyozasi jellegli alternativa,

o 2. alternativa: a nemzeti rendszereken alapuld minimalis harmonizacio,

o 3. alternativa: a nemzeti rendszerek helyébe 1ép0 teljes korti harmonizacid, valamint

o 4. alternativa: a nemzeti rendszerekkel parhuzamosan mikodd tgynevezett 29.
rendszer.

Az 1. (nem szabalyozasi jellegli) alternativa a célkitlizések megvaldsitasa szempontjabol nem
tekinthetd hatékonynak, mivel nem biztos, hogy a tagallamok kovetnék a bevalt modszereket.
A 3. alternativa (teljes kori harmonizacid) vélhetden megvalositand a célkitlizéseket, de
zavart okozhatna a mar meglévd jol miikodd piacokon. A 4. alternativa (az ugynevezett 29.
rendszer, azaz a kibocsatokra vonatkozd teljesen integralt, dnkéntes rendszer a fedezett
kotvenyekre vonatkozd nemzeti jogszabalyok alternativajaként — ez nem igényelné a meglévo
nemzeti jogszabalyok mddositasat) hatékonysdga az &gazati fogadtatastol fiigg. A

1 SWD(2018) 51 és SWD(2018) 50.
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konzultaciok alapjan a kedvezd fogadtatdas nem tlinik valdsziniinek, igy a kitiizott célok
megvaldsitasa kevés eséllyel kecsegtetne. Emellett a parhuzamos rendszer kialakitasa
hozzajarulna a széttoredezettség fokozddasahoz és parhuzamos kdltségek felmeriléséhez is.

Az eldnyben részesitett alternativa a 2. alternativa (a nemzeti rendszereken alapulé minimalis
harmonizacid). Eszszerii raforditas mellett az elényben részesitett alternativa éri el a
kezdeményezés legtobb célkitlizését. Ez az alternativa tovabba megfeleld egyensulyt teremt a
tagallami sajatossagok figyelembevételéhez szilkséges rugalmassag és az unids szintl
koherencidhoz sziikséges egységesség kozott. Vélhetden ez az alternativa valdsitand meg a
legeredményesebben a célkitlizéseket, mikozben hatékony lenne, tovabba minimalizalna az
atallassal jar6 zavarokat és koltségeket. Ez tovabba a szabalyozasi szempontbol legnagyobb
szabasu alternativak egyike, €s egyuttal az érintettek legnagyobb mértékli timogatasat élvezi.

Az alternativa megvaldsitasa 6sztondzné a fedezettkdtvény-piacok fejlédését ott, ahol ilyen
piacok még nem léteznek vagy fejletlenek. Csokkentené tovabba a kibocsatokra harul6
finanszirozasi koltségeket, segitene diverzifikalni a befektetdi kort, megkdnnyitené a hataron
atnyald befektetést és vonzanid a nem unids befektetéket. Osszességében csokkentené a
hitelfelvétel kdltségeit.

Az alternativa orvosolna a — tobbek kdzott a piaci innovacioval kapcsolatos — prudencialis
aggalyokat, és biztositand azt a prudencidlis eldnyt, hogy a termék strukturalis jellemzdit
0sszehangolndk az unids szintli kedvezményes prudencialis kezeléssel. Megerdsitené tovabba
a befektetdk védelmét, és hitelmindség-javitod jellemzoi csokkentenék az eldzetes vizsgalati
koltségeket.

Az elényben részesitett alternativaval jard egyszeri €és rendszeres kozvetlen adminisztrativ
kiadasok az alacsony koltségli joghatosagok teriiletén miikodd kibocsatok szaméra varhatdan
novekednek (lasd a hatasvizsgalatban). A felligyeleti szervek koltségei szintén emelkednének.
A kibocsatokra haruld finanszirozasi koltségek ugyanakkor alacsonyabbak lennének, a
polgaroknak pedig alacsonyabb hitelfelvételi koltségekkel kellene szamolniuk. A befektet6k
koltségei nem emelkednének, tekintettel az alacsonyabb eldzetes vizsgalati koltségekre.

. Célravezeto szabalyozas és egyszeriisités

A fedezett kotvényekre vonatkozd csomag és kilondsen az e javaslatot kisér6 iranyelv célja
egy jelenleg foként nemzeti szinten szabalyozott teriilet harmonizalasa. Az iranyelvben foglalt
minimdlis harmonizacié a nemzeti rendszerek f6 elemeinek alapvetd 0sszehangolasa révén
egyszerusitést fog eredményezni.

. Alapjogok

Az EU elkotelezett az alapjogok magas szintli védelme irant. Ezzel 6sszefliggésben a javaslat
vélhetéen nem lesz kozvetlen hatissal az Eurdpai Unid Alapjogi Chartdjaban felsorolt
jogokra.

4, KOLTSEGVETESI VONZATOK
A javaslat nincs hatassal az unios koltségvetesre.
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5. EGYEB ELEMEK

. Végrehajtasi tervek, valamint a nyomon kovetés, az értékelés és a jelentéstétel
szabalyai

rrrrrr

tartalmaz a fedezettkdtvény-piaci fejlemények nyomon kovetésére, és elbirja, hogy a
Bizottsdg az EBH-val szoros egyiittmiikodésben legalabb 6t évvel az atiiltetési hatarid6t
kovetden végezze el az iranyelv értékelését, és a fobb eredményekrdl készitsen jelentést az
Eurdpai Parlamentnek, a Tanacsnak és az Europai Gazdasagi és Szocidlis Bizottsagnak.

Az értékelést a mindségi jogalkotasra vonatkozo bizottsagi iranymutatassal 6sszhangban kell
végezni. A jelentésnek ki kell terjednie a fedezett kotvényeknek a tékekovetelményekrdl
sz0l6 rendelet 129. cikkével Osszhangban torténd kibocsatasara, a kibocsatasokat fedezd
eszkozokre vonatkozd fejleményekre és a tulfedezet szintjére.

A jelen javaslatra nem vonatkozik kilén végrehajtasi terv, nyomonkovetési, értékelési vagy
jelentéstételi szabaly.

. A javaslat egyes rendelkezéseinek részletes magyarazata
Az 575/2013/EU rendelet 129. cikkének modositasa

A 129. cikk moddosul a minimalis tulfedezetre és a helyettesitd eszkdzokre vonatkozo Uj
kdvetelmények bevezetésével. Az atlathatdsagra vonatkozé kordbbi kdvetelmények
atkeriilnek az 0j irdnyelvnek a fedezett kotvények strukturalis jellemzdit meghatarozo részébe.

A 129. cikk (1) bekezdése d) pontjanak ii. alpontja és f) pontjanak ii. alpontja lehetévé teszi a
fedezett kotvények fedezését a francia Fonds Communs de Titrisation vagy ahhoz hasonlo,
valamely tagallam jogszabalyai altal szabalyozott, bizonyos korulmények kozott
lakdingatlanokkal vagy kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos kitettségek értékpapirositasat
végz0O szervezet altal kibocsatott elére sorolt értékjegyekkel, azzal a rendelkezéssel, hogy az
értekjegyek 6sszege nem haladhatja meg a fennallé kibocsatas névertékének 10 %-at. Ez a
lehetdség hatalyat veszti, mivel a lakoingatlannal vagy kereskedelmi ingatlannal fedezett
értékpapirok hasznélatat csak kevés nemzeti fedezettkdtvény-keretszabalyozas teszi lehet6vé.
Az ilyen struktirak alkalmazasa visszaszoruldéban van, €s ugy tekinthetd, hogy sziikségtelentil
bonyolitja a fedezettkdtvény-programot.

A 129. cikk tobbi rendelkezése hatalyban marad.
Tulfedezet

A javasolt mddositasok 0j kovetelményt vezetnek be a talfedezet (a fedezeti kovetelményeket
meghalad6 biztositéek szintje) minimalis szintjére vonatkozéan. Ez a szint a fedezeti
halmazban 1évé eszkozoktol fiiggben 2 % és 5 % kozott kerll megallapitasra, a névérték
szamitasdnak modszere alapjan. Ez a szint dsszhangban all az EBH ajanlésaval és az ICF-
tanulmany eredményeivel. Jollehet nem éri el az Uj bazeli standardok szintjét, megis
biztonsagosabba tenné a terméket, és a tagallamok tobbségében — amelyekben az el6irt
minimalis szint jelenleg alacsonyabb — emelné a szintet.

Az 575/2013/EU rendelet 496. cikkének hatalyon kivil helyezése
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A 496. cikk lehet6vé teszi, hogy az illetékes hatésagok bizonyos fedezett kotvények esetében
eltekintsenek a 129. cikk (1) bekezdése d) pontjanak ii. alpontja és f) pontjanak ii. alpontja
szerinti 10 %-os fels6 hatar alkalmazasatol.

A felsd hatartol valo eltérés lehetdsége a 129. cikk (1) bekezdése d) pontja ii. alpontjanak és f)

pontja ii. alpontjanak hatalyon kivil helyezésével szikségtelenné valik. A 496. cikk tehat
hatalyat veszti.
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2018/0042 (COD)
Javaslat
AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS RENDELETE

az 575/2013/EU rendelet fedezett kdtvények formajaban fennallo6 Kitettségek
tekintetében torténo modositasarol

(EGT-vonatkozasu szbéveg)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Eurdpai Unié miikodésérdl szo1o szerzddésre €s kiilondsen annak 114. cikkére,

tekintettel az Eurdpai Bizottsag javaslatara,

a jogalkotasi aktus tervezete nemzeti parlamenteknek valdé megkiildését kovetden,

tekintettel az Eurépai Kézponti Bank véleményére’,

tekintettel az Eurépai Gazdasagi és Szociélis Bizottsag véleményére?,

tekintettel a Régiok Bizottsaganak véleményére?,

rendes jogalkotasi eljaras keretében,

mivel:

(1)

)

Az 575/2013/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet* 129. cikke bizonyos feltételek
mellett lehetdséget biztosit a fedezett kotvények kedvezményes kezelésére. Az (EU)
20xx/xx iranyelv [OP: Please insert reference to Directive (EU) 20xx/xx on the issue
of covered bonds and covered bond public supervision and amending Directive
2009/65/EU and Directive 2014/59/EU] meghatarozza a fedezett kotvények fo
elemeit, és rendelkezik a fedezett kotvények fogalmanak k6z6s meghatarozasarol.

A Bizottsag 2013. december 20-an tanacsadasi felhivassal fordult az Eurdpai
Bankhatosaghoz (EBH) az 575/2013/EU rendelet 129. cikkében eldirt kockazati
silyok megfelelésége tekintetében. Az EBH véleménye® szerint az emlitett rendelet
129. cikkében eldirt kedvezményes kockazatisuly-kezelés elviekben megfeleld
prudencialis kezelés. Az EBH ugyanakkor javasolta az 575/2013/EU rendelet 129.
cikkében meghatarozott jogosultsagi kovetelmények kiegészitési lehetdségének
tovabbi megfontolasat annak érdekében, hogy azok kiterjedjenek legalabb a likviditasi
kockéazat csokkentésének, a tulfedezetnek, az illetékes hatdsdg szerepének és a

B W N P

HLC,,.o.
HLC,,.o.
HLC,,.o.

Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 575/2013/EU rendelete (2013. junius 26.) a hitelintézetekre és
befektetési vallalkozasokra vonatkozd prudencialis kovetelményekrél és a 648/2012/EU rendelet
mddositasarol (HL L 176., 2013.6.27., 1. 0.).

Opinion of the European Banking Authority on the preferential capital treatment of covered bonds (Az

Eurdpai Bankhatosdg véleménye a fedezett kotvények kedvezményes tokekovetelményeirdl),
EBA/Op/2014/04.
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3)

(4)

(5)

befektetok tajékoztatdsara vonatkozo hatalyos kovetelmények tovabbi kidolgozasanak
teriileteire®,

Az EBH véleménye alapjan helyénvalé moédositani az 575/2013/EU rendeletet a
fedezett kotvényekre vonatkozd kiegészitd kovetelmények beillesztésével, ezaltal
erésitve az emlitett rendelet 129. cikke szerinti kedvezményes kezelésre jogosult
fedezett kdtvények mindségét.

Az 575/2013/EU rendelet 129. cikke (1) bekezdésének harmadik albekezdése szerint
az 1illetékes hatosadgok részben eltekinthetnek a 129. cikk (1) bekezdése elsd
albekezdése c) pontjaban foglalt, 1. hitelmindségi besorolashoz tartozo kitettségekre
vonatkozo koévetelmények alkalmazasatél, és engedélyezhetik a kibocsatod intézmény
forgalomban 1év6 fedezettkotvény-allomanya névértéke teljes kitettségének legfeljebb
10 %-aig a 2. hitelmindségi besorolashoz tartozo kitettséget. Ez a részleges mentesség
azonban csak az EBH-val folytatott el6zetes konzultacié utan alkalmazhato, és csak
akkor, ha az 1. hitelmindségi besorolds eldirds alkalmazisa bizonyithatéan jelentds
koncentraciés problémékhoz vezethet az érintett tagallamokban. Mivel a tagallamok
tobbségében — az eurddvezeten belil és kivil egyarant — egyre nehezebb megfelelni a
kiils6 hitelmindsitd intézetek altal kiadott 1. hitelmindségi besoroldshoz tartozo
Kitettségre vonatkozo kdvetelményeknek, a mentesség alkalmazasat a legnagyobb
fedezettkOtvény-piaccal rendelkez6 tagallamok sziikségesnek tekintették. A
hitelintézetekkel szembeni Kkitettségek fedezett kotvenyek biztositékaként valo
hasznalatanak egyszerlsitése, valamint az emlitett nehézség orvosldsa érdekében az
575/2013/EU rendelet 129. cikke (1) bekezdését modositani kell. Azon lehetéség
helyett, hogy az illetékes hatosagok eltekintsenek a kovetelményektdl, helyénvald
olyan szabalyt megallapitani, amely a kibocsatd intézmény forgalomban 1évd
fedezettkotvény-allomanya névértéke teljes kitettségének legfeljebb 10 %-aig az EBH-
val valo konzultacid kovetelménye nélkiil lehetévé teszi a hitelintézetekkel szembeni,
2. hitelmindségi besorolashoz tartozo kitettségeket.

Az 575/2013/EU rendelet 129. cikke (1) bekezdése els6 albekezdése d) pontjanak ii.
alpontja és f) pontjanak ii. alpontja szerint a francia Fonds Communs de Titrisation
vagy ahhoz hasonlo, lakdingatlanokkal vagy kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos
kitettségek értékpapirositasat végzd értékpapirositd szervezet altal kibocsatott eldre
sorolt értékjegyekkel fedezett hitelek olyan elfogadhat6 eszkézok, amelyek a fedezett
koétvények fenndlld kibocsatasa névértékének legfeljebb 10 %-aig a fedezett kdtvények
biztositékaként hasznalhatok (az ugynevezett 10 %-os felsé hatar). Az emlitett rendelet
496. cikke azonban lehetdséget biztosit arra, hogy az illetékes hatosagok eltérjenek a
10 %-os felsé hatartol. Végezetiil ugyanezen rendelet 503. cikkének (4) bekezdése
elbirja a Bizottsag szamara annak megvizsgalasat, hogy helyénvalo-e az az eltérés,
amely lehet6vé teszi, hogy az illetékes hatdsadgok eltekintsenek a 10 %-os fels6
hatéartdl. A Bizottsag e tekintetben 2013. december 22-én kikérte az EBH véleményét.
Az EBH 2014. jalius 1-jén kozolte, hogy a francia Fonds Communs de Titrisation
vagy ahhoz hasonld, lakdingatlanokkal vagy kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos
kitettségek értékpapirositasat végzo értékpapirositd szervezet altal kibocsatott eldre
sorolt értékjegyek biztositékkent valé hasznalata prudencidlis aggalyokat vetne fel az
értékjegyekkel fedezett fedezettkdtvény-program kettGs rétegii szerkezete miatt, és
ezért elégtelen attekinthetéséghez vezetne a fedezeti halmaz hitelmindsége
tekintetében. Kovetkezésképpen az EBH azt ajanlotta, hogy 2017. december 31. utan

Az EBA/Op/2014/04 véleményben foglalt EU COM 1-A-1-D ajanlas.
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(6)

(7)

(8)

(9)

szlinjon meg az 575/2013/EU rendelet 496. cikkében jelenleg eldiranyzott, az elére
sorolt értékjegyekre vonatkozo 10 %-os felsd hatartol valo eltérés’.

A lakoéingatlannal vagy kereskedelmi ingatlannal fedezett ertékpapirok hasznélatat
csak kevés nemzeti fedezettkdtvény-keretszabalyozas teszi lehetévé. Az ilyen
struktarak alkalmazésa visszaszoruldoban van, és ugy tekinthetd, hogy sziikségtelentiil
bonyolitja a fedezettkdtvény-programokat. Helyénvald tehat teljesen megszintetni az
ilyen struktirak elfogadhaté eszkzként valé alkalmazéasat. Az 575/2013/EU rendelet
129. cikke (1) bekezdése elsd albekezdése d) pontjanak ii. alpontjat és f) pontjanak ii.
alpontjat, valamint az emlitett rendelet 496. cikket tehat el kell hagyni.

Az 575/2013/EU rendeletnek megfeleld, csoporton beliili 6sszevont fedezettkotvény-
strukturékat szintén hasznaljak a szoban forgéd rendelet 129. cikke (1) bekezdése els6
albekezdése d) pontjanak ii. alpontja és f) pontjanak ii. alpontja szerinti elfogadhat6
biztositekként. A csoporton bellli 6sszevont fedezettkdtvény-struktirdk prudencidlis
szempontbol nem jelentenek kiegészitd kockazatot, mert nem vetik fel ugyanazokat az
Osszetettségi kérdéseket, mint a francia Fonds Communs de Titrisation vagy ahhoz
hasonlo, lakdingatlanokkal vagy kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos Kitettségek
értékpapirositasat végzé értékpapirositd szervezet altal kibocsatott elére sorolt
értékjegyekkel fedezett hitelek hasznalata. Az EBH szerint a fedezett kdtvények
osszevont fedezettkdtvény-struktiradkkal vald fedezetét a kibocsatd hitelintézet
forgalomban 1évé fedezettkotvény-allomanyanak 0sszegéhez kapcsolddd korlatozés
nélkiil lehetdvé kell tenni®. Ennek megfelelden a 129. cikk (1) bekezdése elsd
albekezdésének c) pontjat mddositani kell oly maodon, hogy a csoporton belili
dsszevont fedezettkotvény-strukturdkban el kell hagyni a hitelintézetekkel szembeni
kitettséggel kapcsolatos 15 %-o0s, illetve 10 %-0s korlatozas alkalmazasanak
kovetelményét. A széban forgd csoporton bellli Osszevont fedezettkdtvény-
struktarakat az (EU) 20../.... iranyelv [OP: Please insert reference to Directive (EU)
on the issue of covered bonds and covered bond public supervision and amending
Directive 2009/65/EC and Directive 2014/59/EU] 9. cikke szabalyozza.

Az 575/2013/EU rendelet 129. cikkének (3) bekezdése eldirja, hogy a fedezett
kotvények tekintetében a fedezett kotvényeket fedezO ingatlanokra vonatkozod, az
emlitett rendelet 229. cikk (1) bekezdésében meghatarozott ertékelési elveket kell
alkalmazni annak érdekében, hogy a széban forgd kotvények megfeleljenek a
kedvezményes kezelés kovetelményeinek. A fedezett kotvények biztositekaként
szolgalo eszkozok elfogadhatdésaganak kovetelményei azokhoz az altalanos mindségi
jellemzokhoz kapcesolodnak, amelyek a fedezeti halmaz szilardsagat biztositjak, és
ezért ezeknek az (EU) 20../... iranyelv [OP: Please insert reference to Directive (EU)
on the issue of covered bonds and covered bond public supervision and amending
Directive 2009/65/EC and Directive 2014/59/EU] hatalya ala kell tartozniuk. Az
értékelési modszerre vonatkozo rendelkezéseknek ennek megfeleléen szintén a szoban
forgo irdnyelv hatalya ala kell tartozniuk. Az 575/2013/EU rendelet 124. cikke (4)
bekezdésének a) pontja szerinti szabalyozéstechnikai standardoknak tehat nem kell
alkalmazandonak lenniiik a szoban forgd rendelet 129. cikkében el6irt, fedezett
kotvényekre vonatkozo elfogadhatdsagi kritériumok tekinteteben. A szoban forgd
rendelet 129. cikkének (3) bekezdését tehat ennek megfelelden modositani sziikséges.

A fedezett kotvények hitelmindségének biztositdsdhoz a hitelfedezeti arany
korlatozasa is szikséges. Az 575/2013/EU rendelet 129. cikkének (1) bekezdése

Az EBA/Op/2014/04 véleményben foglalt EU COM 2 ajanlas.
Ugyanott.
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(10)

(11)

(12)

(13)

megallapitja a jelzalog- és hajoeszkdzok hitelfedezeti ardnyénak korlatait, de nem
hatarozza meg a korlatok alkalmazasanak maédjat, ami bizonytalansaghoz vezethet. A
hitelfedezeti arany korlatait puha fedezeti korlatként kell alkalmazni, ami azt jelenti,
hogy bar a mogottes kdlcson mérete nem korlatozott, ez a kdlcson csak az eszkdzokre
el6irt hitelfedezetiarany-korlatokon beliil miikodhet biztositékként. A hitelfedezeti
arany korlatai meghatarozzak a kolcson azon szdzalékos részét, amely hozzajarul a
kotelezettségek fedezetére vonatkozd kovetelményhez. Helyénvald tehat kozelebbrol
eldirni, hogy a hitelfedezeti arany korlatai a kdlcson azon részére vonatkoznak, amely
hozzéjarul a fedezett kotvény fedezetéhez.

A nagyobb egyértelmiiség biztositdsa érdekében meg kell hatarozni azt is, hogy a
hitelfedezeti arany korlatai a kolcson teljes futamidejére alkalmazanddk. A tényleges
hitelfedezeti aranynak nem szabad valtoznia, hanem lakdingatlan esetében az ingatlan
értéke 80 %-&ban, kereskedelmi hitelek és hajok esetében pedig az eszkoz értéke
60 %-aban meghatarozott korlatnal kell maradnia.

Az 575/2013/EU eurOpai parlamenti és tanacsi rendelet 129. cikkében elGirt
kedvezményes tokekovetelményben részesiild fedezett kotvények mindségének
tovabbi javitasa érdekében a kedvezményes kezelésre minimalis szintli talfedezetnek
kell vonatkoznia, ami azt jelenti, hogy a biztositék szintjének meg kell haladnia az
(EU) 20../.... iranyelv [OP: Please insert reference to Directive (EU) on the issue of
covered bonds and covered bond public supervision and amending Directive
2009/65/EC and Directive 2014/59/EU] 15. cikkében foglalt fedezeti
kovetelményeket. E kovetelmény célja a kibocsatd fizetésképtelensége vagy szanalasa
estén felmeriild leggyakoribb kockéazatok enyhitése.

Az 575/2013/EU rendelet 129. cikkének (7) bekezdésében eldirt kovetelmények
egyike, hogy a fedezett kotvénybe fektetd hitelintézet legalabb félévente bizonyos
informaciokat kap a fedezett kotvényekrdl. Az atlathatosagi kovetelmények a fedezett
koétvények elengedhetetlen részei, amelyek biztositjak a tajékoztatas egységes szintjet,
¢s lehetové teszik, hogy a befektetok elvégezzék a sziikséges kockazatértékelést,
fokozva az dsszehasonlithatosagot, az atlathatésagot és a piac stabilitdsat. Helyénvald
tehat biztositani, hogy az atlathatosagi kovetelmények minden fedezett kdtvényre
alkalmazandok legyenek, ami az emlitett kovetelményeknek az (EU) 20../....
irdnyelvben [OP: Please insert reference to Directive (EU) on the issue of covered
bonds and covered bond public supervision and amending Directive 2009/65/EC and
Directive 2014/59/EU] a fedezett kotvenyek kozos strukturélis jellemzojeként valo
elbirasaval érhet6 el. Az 575/2013/EU rendelet 129. cikkének (7) bekezdését ennek
megfelelden tordlni kell.

A fedezett kotvények hossz( tava finanszirozési eszkozok, amelyeket tobbéves
tervezett futamidOvel bocsatanak ki. Sziikséges tehat biztositani hogy a 2007.
december 31. vagy [OP: Please insert the date of application of this Regulation] el6tt
kibocsatott fedezett kdtvényeknél ne kovetkezzenek be zavarok. E célkitlizés elérése
¢érdekében a 2007. december 31. el6tt kibocsatott fedezett kdtvényeknek tovabbra is
mentesulniuk kell az 575/2013/EU rendeletben az elfogadhat6 eszkézok, a tdlfedezet
¢s a helyettesitd eszkozok tekintetében eldirt kovetelmények alol. Emellett az
575/2013/EU rendelet 129. cikkének megfeleld, [OP: Please insert the date of
application of this Regulation] el6tt kibocsatott egyéb fedezett kotvényeket
mentesiteni kell a talfedezetre és a helyettesitd eszkdzokre vonatkozo kdvetelmények
aldl, és futamidejuk alatt tovabbra is biztositani kell jogosultsdgukat az emlitett
rendeletben megallapitott kedvezményes kezelésre.

14

HU



HU

(14) Ezt a rendeletet az [OP: Please insert reference to Directive (EU) on the issue of
covered bonds and covered bond public supervision and amending Directive
2009/65/EC and Directive 2014/59/EU]-vel 0sszefiiggésben kell alkalmazni. A
fedezett kotvények kibocsatasdra vonatkozé strukturdlis jellemzOket megallapitd Uj
keretszabalyozas, illetve a kedvezményes Kkezelésre vonatkoz6 madositott
kovetelmények kovetkezetes alkalmazasanak biztositdsa érdekében e rendelet
alkalmazasénak kezddnapjat el kell halasztani oly mddon, hogy az egybeessen azzal a
nappal, amelytdl a tagallamoknak a szoban forgd iranyelvet atiiltetd rendelkezéseket
alkalmazniuk kell.

(15) Az 575/2013/EU rendeletet ezért ennck megfeleléen modositani kell,
ELFOGADTA EZT A RENDELETET:

1. cikk
Az 575/2013/EU rendelet médositasa

Az 575/2013/EU rendelet a kovetkez6képpen modosul:

1. A 129. cikk a kovetkezoképpen mddosul:

a) az (1) bekezdés a kovetkezéképpen modosul:

i az elsé albekezdés a kovetkezOképpen modosul:

— a bevezetd szovegrész helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

Az (EU) 20xx/xxxx [OP: Please insert reference to Directive (EU) on the issue of covered
bonds and covered bond public supervision and amending Directive 2009/65/EC and
Directive 2014/59/EU] eurOpai parlamenti és tandcsi iranyelv* 2. cikkében emlitett fedezett
kdtvények abban az esetben jogosultak a (4) és (5) bekezdésben meghatarozott kedvezményes
kezelésre, ha megfelelnek az e cikk (3), (3a) és (3b) bekezdésében foglalt feltételeknek és ha a
kovetkezd elfogadhatd eszkozok valamelyike fedezi dket:

* [OP, please insert a reference to Directive (EU) 20xx/xx of the European Parliament
and of the Council on the issue of covered bonds and covered bond public supervision and
amending Directive 2009/65/EU and Directive 2014/59/EU (OJC [...], [...]. p. [...])].”;

— a ¢) pont helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

,,C) hitelintézetekkel szembeni kitettségek, amelyek az e fejezetben megallapitott 1. vagy 2.
hitelmindségi besorolasba tartoznak;”;

— a d) pont ii. alpontjat el kell hagyni;
— az f) pont ii. alpontjat el kell hagyni;
ii. a masodik albekezdés helyébe a kdvetkezo szoveg 1ép:

Az elso albekezdés ¢) pontja alkalmazasaban az olyan kitettségeket, amelyeket a zalogjoggal
terhelt ingatlannal vagy eldre sorolt értékjegyekkel vagy hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirokkal fedezett hitelek adosai Altal teljesitett, vagy a hitelekhez kapcsolédo
felszamolasi bevételekbdl torténd kifizetések tovabbitasa és kezelése eredményez, nem kell
figyelembe venni az e pontokban emlitett hatarérték kiszamitasakor.”;

iii. a harmadik albekezdést torodlni kell;

b) a szoveg a kovetkezd (1a), (1b) és (1c) bekezdéssel egésziil ki:
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»(la) Az (1)bekezdés els6 albekezdésének c¢) pontja alkalmazasaban az aldbbiak
alkalmazandok:

a) az 1. hitelmindségi besorolasba tartozo hitelintézetekkel szembeni kitettségek esetében a
kitettség nem haladhatja meg a kibocsatd hitelintézet forgalomban 1évd fedezettkotvény-
alloméanya néveértekenek 15 %-at;

b) a 2. hitelminéségi besorolasba tartozd hitelintézetekkel szembeni kitettségek esetében a
kitettség nem haladhatja meg a kibocsatd hitelintézetek forgalomban 1évé fedezettkGtvény-
allomanya névértéke teljes kitettsegének 10 %-at;

¢) az 1. vagy 2. hitelminéségi besorolasba tartozo hitelintézetekkel szembeni teljes kitettség
nem haladhatja meg a kibocsatd hitelintézet forgalomban 1évé fedezettkotvény-allomanya
névértéke teljes kitettségének 15 %-at.

Ez a bekezdés nem alkalmazandé a fedezett kdtvényeknek az (EU) 20xx/xxxx iranyelv [OP:
Please insert reference to Directive (EU) on the issue of covered bonds and covered bond
public supervision and amending Directive 2009/65/EC and Directive 2014/59/EU] 9. cikke
szerint elfogadhato biztositékként valé alkalmazasara.

(1b) Az (1) bekezdés els6 albekezdése d) pontja i. alpontjanak alkalmazasaban a 80 %-0s
korlat a kdlcsdn azon részére vonatkozik, amely hozzajarul a fedezett kotvényhez kapcsolodd
kotelezettségek fedezéséhez, és a kdlcson teljes futamideje alatt alkalmazando.

(1c) Az (1) bekezdés els6 albekezdése f) pontja i. alpontjanak és g) pontjanak alkalmazasaban
a 60 %-os korlat a kdlcson azon részére vonatkozik, amely hozzajarul a fedezett kotvényhez
kapcsolodo kotelezettségek fedezéséhez, és a kdlcson teljes futamideje alatt alkalmazando.”;

c) a (3) bekezdés helyébe a kovetkezd szdveg 1€p:

»3. Az e rendeletnek megfeleld fedezett kotvényeket fedezd ingatlanok esetében teljestilniiik
kell a 208. cikkben meghatarozott kovetelményeknek.”;

d) a szoveg a kovetkez6 (3a) és (3b) bekezdéssel egésziil ki:

»(3a) Az (1) bekezdésben felsorolt elfogadhatd eszkozokkel torténd fedezés mellett a fedezett
kotvenyekre legaldbb 5 %-os, az (EU) 20xx/xxxx [OP: Please insert reference to Directive
(EV) on the issue of covered bonds and covered bond public supervision and amending
Directive 2009/65/EC and Directive 2014/59/EU] iranyelv 3. cikkének (12) bekezdésében
meghatarozott tulfedezet alkalmazando.

Az els6 albekezdés alkalmazasaban a fedezeti halmazban 1€v6 eszk6zok Osszesitett névértéke
legalabb akkora, mint a forgalomban 1évé fedezettkotvény-allomany Osszesitett néveértéke
(,,névértékelv”’), és a fedezeti halmaz az (1) bekezdésben meghatarozott elfogadhatod
eszk6zokbol all.

A tllfedezet minimdlis szintjéhez hozzajaruld eszkdzokre nem alkalmazandok az (1)
bekezdés elsé albekezdésének b) és c¢) pontjaban eldirt, kitettségnagysagra vonatkozo
korlatok, és ezek az eszkdzok az emlitett korlatokba nem szamitanak bele.

Az (EU) 20xx/xxxx [OP: Please insert reference to Directive (EU) on the issue of covered
bonds and covered bond public supervision and amending Directive 2009/65/EC and
Directive 2014/59/EU] iranyelv 18. cikkének (2) bekezdése szerint kijelolt illetéekes hatésagok
donthetnek Ggy, hogy a fedezett koétvényekre alacsonyabb minimdlis talfedezeti szintet
alkalmaznak, feltéve, hogy teljesiilnek a kovetkezo feltételek:
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a) a tulfedezet szamitasa vagy olyan modellen alapul, amely figyelembe veszi az eszk6zokhoz
rendelt kockazati sulyokat, vagy amelyben az eszkozértékelésre a 4. cikk (1) bekezdésének
74. pontjaban meghatérozott jelzalog-hitelbiztositéki érték vonatkozik;

b) a talfedezet minimalis szintje a névertékelv alapjan nem lehet alacsonyabb 2 %-nal.

(3b) Az (1) bekezdéshen emlitett elfogadhat6d eszk6zok belefoglalhatok a fedezeti halmazba
az (EU) 20xx/xxx [OP: Please insert reference to Directive (EU) on the issue of covered
bonds and covered bond public supervision and amending Directive 2009/65/EC and
Directive 2014/59/EU] iranyelv 3. cikkének 10. pontjaban meghatarozott elsddleges
eszkdzokre vonatkozd, az emlitett irAnyelv 3. cikke 11. pontjdban meghatarozott helyettesitd
eszkozként, az e cikk (1) bekezdésében eldirt, hitelmindségre €s kitettségnagysagra vonatkozo
korlatok betartasaval.”;

e) a (6) és (7) bekezdés helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

»(0) A 2007. december 31. eldtt kibocsatott fedezett kdtvények nem tartoznak az (1), a (3), a
(3a) és a (3b) bekezdés kdvetelményei ala. Lejaratukig jogosultak a (4) és (5) bekezdés
szerinti kedvezményes kezelésre.

(7) A [OP please insert the date of application of this amending Regulation] el6tt kibocsatott
fedezett kotvények nem tartoznak a (3a) és a (3b) bekezdés kdvetelményei ald. Lejaratukig
jogosultak a (4) és (5) bekezdés szerinti kedvezményes kezelésre.”.

(2)  A416. cikk (2) bekezdése a) pontjanak ii. alpontja helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

»1. az (EU) 20xx/xxxx [OP: Please insert reference to Directive (EU) on the issue of covered
bonds and covered bond public supervision and amending Directive 2009/65/EU and
Directive 2014/59/EU] iranyelv 2. cikkében emlitett, az e pont i. alpontjaban emlitettektdl
eltérd kotvények;”.

3) A 425. cikk (1) bekezdésének helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

»(1) Az intézmények jelentést készitenek likviditasbedramléasaikrol. A likviditdsbedramlasok
figyelembevétele a likviditaskiaramlasok 75 %-ara korlatozott. Az intézmények mentesithetik
ezen korlat alél a més intézményeknél elhelyezett és a 113. cikk (6) vagy (7) bekezdésében
meghatarozott kezelés ald tartozd betétekbdl szadrmazo likviditdsbearamlasokat. Az
intézmények mentesithetik ezen korlat aldl a hitelfelvevoktél és kotvénybefektetoktol
esedékes, a 129. cikk (4), (5) vagy (6) bekezdésében eldirt kezelés ala tartozo, illetve az (EU)
20xx/xxxx [OP: Please insert reference to Directive (EU) on the issue of covered bonds and
covered bond public supervision and amending Directive 2009/65/EC and Directive
2014/59/EU] iranyelv 2. cikkében emlitett fedezett kotvényekkel finanszirozott
jelzaloghitelhez kapcsolddo Osszegekbdl szarmazd likviditasbearamlasokat. Az intézmények
mentesithetik az intézmény altal kozvetitett kedvezményes kolcsonokbol szarmazo
bearamlasokat. Az egyedi alapu feliigyeletért felelds illetékes hatosdg eldzetes
jovéhagyasanak fliggvényében az intézmény teljesen vagy részlegesen mentesitheti azokat a
bedramlasokat, amelyek esetében a pénzaramlas forrasanak szamitd fél az intézmény
anyaintézménye, vagy leanyvéllalata, vagy ugyanazon anyaintézmeny egy masik
leanyvallalata, vagy a 83/349/EGK iranyelv 12. cikkének (1) bekezdése szerinti kapcsolat fiizi
az intézményhez.”.

4) A 427. cikk (1) bekezdése b) pontjanak x. alpontja helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

»X. a 129. cikk (4) vagy (5) bekezdése szerinti kezelésre jogosult értékpapirokbol vagy az
(EU) 20xx/xxxx [OP: Please insert reference to Directive (EU) on the issue of covered bonds
and covered bond public supervision and amending Directive 2009/65/EU and Directive
2014/59/EU] iranyelv 2. cikkében emlitett értékpapirokbol eredd kotelezettségek;”.
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(5) A 428. cikk (1) bekezdése h) pontjanak iii. alpontja helyébe a kdvetkezd szoveg 1ép:
»li1. olyan kotvény kibocsatasaval fedezett (kozvetitd finanszirozas), amely jogosult a 129.
cikk (4) vagy (5) bekezdésében foglalt eljaras szerinti kezelésre, vagy az (EU) 20Xx/xXXxx
[OP: Please insert reference to Directive (EU) on the issue of covered bonds and covered
bond public supervision amending Directive 2009/65/EU and Directive 2014/59/EU] iranyelv
2. cikkében emlitett kdtvénnyel fedezett;”.

(6) A 496. cikket el kell hagyni.
(7) A TII. melléklet 6. pontjanak c) alpontja helyébe a kdvetkez6 szoveg Iép:

,»¢) az (EU) 20xx/xxxx [OP: Please insert reference to Directive (EU) on the issue of covered
bonds and covered bond public supervision and amending Directive 2009/65/EU and
Directive 2014/59/EU] iranyelv 2. cikkében emlitettek szerinti, az e pont b) pontjaban
emlitettektdl eltérd kotvények.”.

2. cikk
Hatalybalépés és alkalmazas

Ez a rendelet az Eurdpai Uni6 Hivatalos Lapjaban val6 kihirdetését koveté huszadik napon
Iép hatalyba.

Ezt a rendeletet [date from which Member States are to apply the provisions transposing

Directive (EU) .../... on the issue of covered bonds and covered bond public supervision and
amending Directive 2009/65/EU and Directive 2014/59/EU]-t61/t61 kell alkalmazni.

Ez a rendelet teljes egészében kotelezo és kozvetleniil alkalmazand6 valamennyi tagallamban.

Kelt Brisszelben, -an/-én.

az Europai Parlament részérol a Tandacs részérol
az elnok az elnok
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