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AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET IGAZGATOTANACSA,
tekintettel az Eurdpai Unié mtikodésérdl szol6 szerzGdésre,

tekintettel a pénziigyi rendszer eurdpai uniés makroprudencidlis feliigyeletér6l és az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet
létrehozasardl sz6l6, 2010. november 24-i 1092/2010/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre ('), és kiilonosen
annak 3. cikke (2) bekezdésének b), d) és f) pontjdra, valamint 16-18. cikkére,

tekintette] az Eurdpai Rendszerkockdzati Testillet eljdrdsi szabélyzatdnak elfogaddsirél sz6l6, 2011. janudr 20-i
ERKT/2011/1 eurdpai rendszerkockdzati testiileti hatdrozatra (%) és kiilonosen annak 15. cikke (3) bekezdésének e)
pontjdra és 18-20. cikkére,

mivel:

(1) A nem kozpontilag elszdmolt iigyletekre vonatkozd kozponti elszdmolds és biztositékesere jelentds elényt jelent a
pénziigyi stabilitds szempontjabdl, killondsen a partnerkockdzat kezelését illetGen. A szdrmaztatott iigyletek
nagyobb mértékii kozponti elszdmoldsa és a nem kozpontilag elszamolt, szdrmaztatott iigyletekben levd pozicidk
fedezettsége a 2008-as pénziigyi vélsig Ota jelentGsen erdsitette a szdrmaztatott tigyletek piacdnak ellendll6
képességét. Ezek a reformok — amelyeket a Pénziigyi Stabilitdsi Tandcs vezetett a G20-ak szintjén elért
megdllapoddsok alapjdn — segitettek biztositani, hogy a kozelmdltbeli piaci stressz nem vezetett a partner-
hitelkockdzattal kapcsolatos széleskori aggodalmakhoz. A kozponti elszdmolds ezenkivil maximalizélja a
nettositasi lehetdségeket, és igy a likviditdsi megtakaritdsokat is, tobbek kozott a piaci drak mozgdsat mechanikusan
titkr6z6 valtozoletét-fizetések vonatkozasaban is.

(2) A piaci sokkok, példaul az eszkozarak hirtelen csokkenése és a piaci volatilitds magas szintje a valtozé letétek
emelkedését okozza, és a rovid lejaratd értékpapirokban, drukban vagy szdrmaztatott iigyletekben fenndlld
pozicidkra vonatkozdan jelentds mértékd kezdeti letéti felhivasokhoz is vezethetnek. A letétek alapvetd
jelent8séggel birnak a tekintetben, hogy egy kozponti szerz6dé fél (CCP) hogyan kezeli a partner-hitelkockdzatot, a
kockdzatkezelés szerves részét alkotjdk, és elGsegitik a rendszerszint(i ellendll6 képességet.

(3) Az ilyen piaci feltételek jelentSs kovetkezményekkel jarhatnak a piaci szerepldk likviditdskezelésére, finanszirozdsi
igényeire, s6t, esetleg még fizetSképességére nézve is, amennyiben a likviditasi stressz az eszk6zok rendszerszintd
kényszerértékesitéséhez vezet.

(4) A jelent8s piaci mozgdsokbdl és az azokhoz kapcsolodd letéti felhivasokbdl eredd externdlidk végsS soron
veszélyeztethetik a pénziigyi rendszer stabilitdsat.

() HLL331,2010.12.15, 1. 0.
() HLC 58.,2011.2.24, 4. 0.
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A Covid19-pandémia kitorése és az olajarak volatilitdisinak kozelmaltbeli meredek emelkedése tobbek kozott
jelentds letéti felhivdsokhoz vezetett a kozpontilag elszdmolt és a nem kozpontilag elszdmolt piacokon. 2020.
februdr kozepe 6ta a nagyobb iigyleti volumenek nyomdn, valamint a letétmodell dltal a megndvekedett piaci
volatilitds okozta potencidlisan nagyobb jovébeli veszteségekre adott valaszként — a t6zsdén jegyzett szdrmaztatott
tigyletek esetében jelent@sebb mértékben, mint a tézsdén kiviili szdrmaztatott iigyletek esetében — megemelkedtek a
kezdeti letétek. A CCP-k ezenkiviil a piaci mozgdsokat fedezd napon beliili valtozd letétre vonatkozd, nagy sszegi
felhivasokat adtak ki és nagy Osszegeket szedtek be, ahol a vonatkozé kifizetésre gyakran csak a kovetkezd reggel
keriilt sor, ami ahhoz vezetett, hogy dtmenetileg likviditdst tartottak a CCP-k szdmldin. Mdrcius éta jelentds
emelkedés mutatkozik a kétoldala portfélidkhoz kapcsolddoé napi valtozd letét fizetésében és fogaddsdban.

Szdmos kliringtag tapasztalta a kezdeti letétek kilonosen markdns emelkedését, és egyes kliringtagok fokozott
likviditasi korldtokat tapasztalhattak. Ugyanakkor az Unidban letelepedett egyetlen CCP-ben sem keriilt sor
nemteljesitésére. A letéti felhivdsok a likviditashidny miatt az tigyfélkliringen keresztiil vagy a nem kozpontilag
elszdmolt iigyletekben jelentGs hatdst gyakorolhattak a nem banki szervezetekre. El6retekintve a piaci szerepl6knek
a letéti felhivasok fedezésére vald képessége a volatilitds jovébeli szintjeitSl és likviditaskezelésiik folyamatos
ellendllé képességétdl fog fiiggni.

Osszességében véve a likviditdsi kockdzat tterjedését silyosbithatia a CCP-k és a kliringtagok szintjén torténd
koncentracié, valamint a CCP-k kozos kliringtagokon, likviditds-szolgaltatokon, letétkezel6kon vagy befektetési
partnereken keresztiili kolcsonos osszekapcsoltsdga is.

A 648/2012[EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (°) alapjdn bevezetett, a prociklikussdg elleni technikai
standardok és ttmutatds (a prociklikussdg elleni biztositéki kovetelményekre vonatkozé intézkedések) célja a CCP-
letétek prociklikussaga kockdzatanak korldtozdsa. A 153/2013/EU felhatalmazason alapulé bizottsdgi rendelet () a
letétek és biztositékeszkozok prociklikussdgdval kapcsolatos elSirdsokat tartalmaz, amelyeket az illetékes nemzeti
hatésdgoknak be kell tartaniuk. Az EMIR-nek az (EU) 2019/834 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelettel (EMIR
REFIT) () beiktatott modositdsai fokozzak a biztositék meghatdrozdsinak atlathatésdgat a CCP-k és a kliringtagok
kozott, azonban a kliringtagok és tigyfeleik kozotti viszonyra nem terjesztik ki az dtlathat6sdg ugyanezen szintjét.

Az Eurdpai Rendszerkockdzati Testillet (ERKT) felelds az Unié pénziigyi rendszerének makroprudencidlis
feliigyeletéért. Megbizatdsinak ellitdsa sordn az ERKT-nak hozza kell jirulnia a pénziigyi stabilitdst fenyegetd,
tobbek kozott a likviditdssal kapcesolatos rendszerkockdzatok megel6zéséhez vagy mérsékléséhez. Feladata teljesitése
soran az ERKT értékeli a pénziigyi rendszert érint6 azon kockdzatokat, amelyek a nagy osszegti letéti felhivasokbol
eredhetnek, és javaslatokat tesz e kockdzatok mérséklésének modjdra.

(10) Az ERKT elismeri a kozponti elszdmolds altal nydjtott multilaterdlis nettdsitdsi elényhoz kapesolddd, a pénziigyi

rendszer egésze szdmadra a likviditdsi megtakaritds tekintetében mutatkozé elényoket. Az ERKT értékeli tovdbbd a
kozponti elszdmolds rendszerszintl el6nyét, amelyet a pénziigyi stabilitds — hitel- és a likviditdsi kockdzat
tekintetében megbizhaté kockdzatkezelési gyakorlatok biztositdsa és kidolgozasa révén torténd — megerdsitésének
kritikus eszkozeként nytijt.

(11) AZ ERKT elismeri tovdbbd, hogy a letétekkel kapcsolatos politikai fellépés nem veszélyeztetheti a partner-

hitelkockdzattal szembeni védelmet. A szerz8d§ feleknek, a CCP-kliringtagokat és iigyfeleiket is beleértve,
biztositaniuk kell, hogy elegendd likviditast tartanak fenn a letéti felhivdsok megfelel§ id6ben torténd teljesitéséhez.
Pénziigyi stabilitdsi szempontbdl azonban annak biztositdsa is el6nyds, hogy a CCP-k kockdzatkezeléssel
kapcsolatos dontései tiilzottan prociklikus jellemz6k miatt ne terheljék szitkségteleniil a kliringtagokat, a
kliringtagok tigyfeleit és mds szerz6d6 feleket, mivel igy szandékolatlanul likviditdssztikét hozndnak létre, amely a
fizet6képességgel kapcsolatos problémdkhoz vezethetne. Az ERKT arra szdmit, hogy a jelen ajanldsokra valaszul a
CCP-k biztositani fogjak, hogy kockdzatkezelésiik és ellendlld képességiik stabil maradjon, és tovabbra is védeni
fogjak a piaci szereplket a nemteljesitésbdl eredd veszteségekkel szemben.

Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 648/2012[EU rendelete (2012. jilius 4.) a t8zsdén kiviili szdrmaztatott tigyletekrdl, a kozponti
szerz8dé felekrdl és a kereskedési adattdrakrdl (HL L 201., 2012.7.27., 1. 0.).

A Bizottsdg 153/2013/EU felhatalmazdson alapul6 rendelete (2012. december 19.) a 648/2012/EU eur6pai parlamenti és tandcsi
rendeletnek a kozponti szerz8d§ felekre vonatkozé kovetelményekrdl sz616 szabdlyozdsi technikai standardok tekintetében torténd
kiegészitésérdl (HL L 52.,2013.2.23., 41. o.).

Az Eurdpai Parlament és a Tandcs (EU) 2019/834 rendelete (2019. mdjus 20.) a 648/2012/EU rendeletnek az elszamolasi kotelezettség, az
elszdmoldsi kotelezettség felfiiggesztése, a jelentéstételi kotelezettségek, a nem kozponti szerz8d6 fél dltal elszdmolt, t8zsdén kiviili
szdrmaztatott tigyletekre vonatkozé kockazatcsokkentési technikdk, a kereskedési adattdrak nyilvantartdsba vétele és feliigyelete, valamint
a kereskedési adattdrakkal szembeni kovetelmények tekintetében torténé médositasardl (HL L 141., 2019.5.28., 42. o.).
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(12) Az A.ésaD.ajanlds célja annak biztositdsa, hogy a kezdeti letétekhez (a tovabbi letéteket is beleértve) és a biztosité-
keszkozokhoz kapcsol6dd hirtelen és jelent6s (tehdt prociklikus) véltozdsokat és hirtelen kilengéseket korldtozzak: i.
a CCP-k a kliringtagjaikkal szemben; ii. a kliringtagok az tigyfeleikkel szemben, és iii. kétoldalt tekintetben, ahol
azok a hitelmindsitésekre valé mechanikus hagyatkozdsbdl és adott esetben prociklikus bels§ hitelbirlati
moédszerekbdl kovetkeznek. A likviditdstervezésnek a lehetséges mértékben elGrelathatonak és kezelhetének kell
lennie, a vératlan és jelent6s mértékd letéti felhivdsok korldtozdsa utjdn. A letéttel és levondssal (haircuttal)
kapcsolatos protokollok megvaltozdsa esetén biztositott észszeri és érvényesithet értesitési idGtartamok
biztosithatndk, hogy a piaci szerepl6k megfelelGen tudjanak alkalmazkodni.

(13) A B. ajanlds célja annak biztositdsa, hogy a CCP-k likviditdsi stressztesztelésiikben atfogban rogzitsenek minden
olyan eseményt, amely ahhoz vezethet, hogy likviditdshidnyt tapasztalnak, azzal a céllal, hogy a likviditds-
szolgaltatokra valé tdmaszkodasuk kezelésének javitdsdra Osztonozze Gket. Ez javitani fogja az altaldnos piaci
ellendllé képességet, tekintettel arra, hogy a CCP-k és likviditds-szolgdltat6ik kozott nagyfokd koncentrdci6 és
osszekapcesoltsdg all fenn, valamint, hogy e tekintetben az egyes CCP-k szintjén torténd prudens likviditaskezelés
rendszer- és makroprudenciélis szempontbdl javitand a kockdzatkezelést.

(14) A C. ajanlas célja annak biztositdsa, hogy a CCP-k a pénziigyi ellendllé képességiik fenntartdsa mellett korldtozzak a
nap kozben beszedett véltozd letétek fizetésében mutatkozd aszimmetridt, valamint, hogy a letétre vonatkozd
kereteiket és iitemezésiiket tgy alakitsdk ki, hogy azok el8reldthatbak legyenek és elkeriiljék a kliringtagokat érint
talzott likviditdsi korlatokat, amelyek nemteljesitési eseményekhez vezethetnek.

(15) Ez az ajanlds nem érinti az uniés kozponti bankok monetaris politikai megbizatdsat.

(16) Az ERKT ajanldsait azt kovetSen teszik kozzé, hogy a cimzetteket tdjékoztattdk és az Eurdpai Uni6é Tandcsit az
igazgatdtandcs erre vonatkozo szandékarol értesitették, és a Tandcs szdmdra reagaldsi lehetdséget biztositottak,

ELFOGADTA EZT AZ AJANLAST:

1. SZAKASZ

AJANLASOK

A. ajinlds — A biztositékeszk6zok kéréséhez kapcsol6do hirtelen kilengések korldtozasa

1. Ajanlott, hogy az illetékes hatésdgok torekedjenek annak biztositdsdra, hogy a CCP-k elemezzék a 153/2013/EU
felhatalmazdson alapulé rendelet 28. cikke dltal eldirt politikdik akut stressz jellemezte id@szakokban valé mikodését,
és a megallapitdsaikrol tdjékoztassdk az illetékes hatdsigukat.

2. Ajanlott, hogy az illetékes hatésdgok — az A(1) ajanldsnak megfelelGen végzett elemzések megdllapitdsait figyelembe
véve — torekedjenek annak biztositdsdra, hogy a jogszabalyok dltal megengedett mértékben és a CCP-k pénziigyi
ellendllé képességével osszhangban:

i. a CCP-knek a letéttel kapcsolatos kovetelmények meghatdrozdsira vonatkozé modelljei és paraméterei, valamint a
CCP-knek a biztositékeszkozok elfogaddsdra és értékelésére, valamint a prudens haircutok meghatdrozdsara
vonatkozé politikdi és eljardsai nem okoznak sziikségteleniil és tilzott mértékben hirtelen és jelents valtozdsokat,
amelyek a kezdeti letétek (a tovabbi letéteket is beleértve) és a biztositékeszkozok tekintetében hirtelen
kilengésekhez vezetnek. A CCP-knek biztositaniuk kell, hogy a modelljeik, paramétereik, politikdik és eljardsaik:

a) a bels@ hitelbirdlati modellekhez részletes skdldt haszndlnak és a letéttel — a tovabbi letéteket is ideértve —
kapcsolatos kovetelmények és biztositéki megallapoddsok véltoztatdsainak végrehajtdsdra szolgdlé progressziv
megkozelitést kovetnek, anélkiil, hogy indokolatlanul késleltetnék e lemindsitéseknek az atfogé kockdzatkezelési
gyakorlataikban torténd figyelembevételét;

b) a 648/2012/EU rendelet 41. cikkében szerepld, a prociklikussagra vonatkozd szabalyozdsi kovetelményeknek
megfeleléen a prociklikus jellemzSk korldtozdsat illetGen dtfogd megkozelitést kovessenek, killonosen a
hitelmindsitések lerontdsa esetén.

ii. a CCP-k a 648/2012/EU rendelet 49. cikkének sérelme nélkiil tdjékoztassak az illetékes hatésdgaikat, az illetékes
hatésagok pedig tdjékoztassik az 648/2012[EU rendelet 18. cikke alapjan létrehozott feliigyeleti kollégiumokat,
amikor a CCP-k:

a) szkitik az elfogadhaté biztositékeszkozok korét;
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b) 1ényegesen médositjak a biztositékeszkozokre vonatkozo haircutokat;

¢) lényegesen csokkentik a 153/2013/EU felhatalmazason alapulé bizottsagi rendelet 42. cikkével osszhangban
alkalmazott koncentracios limiteket.

Amennyiben ez nem akaddlyozza a kockdzatkezelési dontések idGszerti végrehajtdsdt, ezeket az informdciokat a
végrehajtds el6tt megfelels idgvel rendelkezésre kell bocsatani.

3. Ajénlott, hogy a kliringtagok érintett illetékes hatdsdgai — a jogszabalyok dltal megengedett mértékben — a folyamatos
feliigyelet keretében mikodjenek egyiitt a kliringtagokkal annak biztositdsa érdekében, hogy a Kliringtagok
kockazatkezelési eljarasainak a kliringtagok altal az tigyfeleik részére nyujtott elszdmoldsi szolgéltatdsok sordn torténd
alkalmazdsa ne vezessen hirtelen és jelentds valtozdsokhoz és hirtelen kilengésekhez a letéti felhivdsok és a letétek
beszedése tekintetében — kivéve, ha e hirtelen és jelentSs valtozdsok és hirtelen kilengések a piaci események
elkeriilhetetlen kovetkezményei —, valamint a hitelmindsitések lerontdsa esetén ne vezessen a biztositékeszkozokkel
kapcsolatos gyakorlatokhoz, tovdbbd ne rontsa jelentSsen a kliringtagok altal kovetett kockazatkezelési gyakorlatok
megbizhatdsdgat vagy érinti az ellenall6 képességiiket.

4. Ajénlott, hogy a nem kozpontilag elszdmolt tézsdén kiviili szdrmaztatott iigyleteket és értékpapir-finanszirozdsi
tigyleteket kot§ pénziigyi szerz8d6 felek és nem pénziigyi szerz6dd felek érintett illetékes hatdsigai — a jogszabélyok
altal megengedett mértékben — torekedjenek annak biztositdsdra, hogy az utébbiak kockdzatkezelési eljardsai a
hitelmindsitések lerontdsa esetén ne vezessenek hirtelen és jelentds véltozdsokhoz és hirtelen kilengésekhez a letéti
felhivasok és a letétek beszedése tekintetében, és a biztositékeszkozokkel kapcsolatos gyakorlatokhoz. Ez példdul annak
révén lehet elérhet6, hogy arra 6sztonzik a szerz8d§ feleket, hogy:

i. a hitelminGsitések lerontdsdnak végrehajtdsa esetén progressziv és részletes szekvencidt alkalmazzanak az dltaldnos
kockazatkezelési gyakorlataikban;

ii. a 648/2012/EU rendelet 11. cikkében szerepls, a prociklikussigra vonatkozé szabdlyozdsi kovetelményekkel
osszhangban a prociklikus jellemzSk korldtozasat illetGen dtfogd megkozelitést tartanak fenn, kilonésen a
lemindsitések esetén.

B. ajdnlds - A jovébeli likviditdsi igények értékelésével kapcsolatos stresszforgatokonyv

1. Ajanlott, hogy az Eurdpai Ertékpapirpiaci Hatosdg (ESMA) vizsgdlja feliil a 648/2012/EU rendelet 44. cikkének (2)
bekezdése alapjan kidolgozott szabdlyozdstechnikai standardtervezeteket (%), és kiilonosen e standardtervezetek 32.
cikkének (4) bekezdését, olyan rendelkezések beiktatdsa érdekében, amelyek elSirjdk a CCP-k szdmdra, hogy a
648/2012/EU rendelet 44. cikke szerinti stresszforgatokonyveikben szerepeltessék bdrmely két olyan szervezet
nemteljesitését, amely a CCP részére szolgéltatdsokat nytijt, és amelynek nemteljesitése jelentSs hatdssal lehet a CCP
likviditasi pozicidjdra.

2. Az ESMA dltal a B(1) ajdnldsnak valé megfelelés érdekében hozott intézkedésig és a megfelel§ unids jogszabdlyok
meghozataldig ajanlott, hogy az illetékes hatdsdgok a jogszabalyok éltal megengedett mértékben torekedjenek annak
biztositdsdra, hogy a 648/2012/EU rendelet 44. cikke szerinti stresszforgatokonyvek tartalmazzdk barmely két olyan
szervezet nemteljesitését, amely a CCP részére szolgdltatisokat nydjt, és amelynek nemteljesitése jelentds hatdssal lehet
a CCP likviditasi pozicidjara; az ilyen szervezetek kozott szerepelhetnek a likviditds-szolgdltatok, a kiegyenlitési
szolgaltatast nyujté szolgdltatok és barmely mds olyan szolgéltatok, amelyek nemteljesitése esetleg hatdssal lehet a CCP

s ses

3. Ajénlott, hogy az illetékes hatésagok a jogszabdlyok éltal megengedett mértékben torekedjenek annak biztositdséra,
hogy — a vonatkozé uni6s jogszabdlyok hatdlybalépését kovetSen — a CCP-k dltal a likviditasi igények fedezése céljra
rendelkezésre 4ll6 forrdsokban mutatkozd, a B(2) vagy a B(1) ajanldsban emlitett tovabbi stresszforgatokonyvek
alkalmazasdval azonositott hidny orvosldsara hozott korrekcids intézkedések piaci stressz idején torténé alkalmazasuk
esetén ne jelentsenek tovabbi terhet a kliringtagok szdmadra. E célbdl az illetékes hatdsdgoknak biztositaniuk kell, hogy a
CCP-k alternativ piaci forrdsokbdl szerezzenek tovabbi likviditdst.

4. Ajanlott, hogy az ESMA - a jogszabdlyok dltal megengedett mértékben — az illetékes hatésigokkal egyiittmiikodésben
mikodjon egyiitt a CCP-kkel, valamint a lehetséges mértékben harmadik orszdgok érintett hatbsdgaival annak
érdekében, hogy koordindlt likviditdsi stressztesztelést folytassanak, amelynek sordn a B(1) és a B(2) ajanldsban emlitett
barmely két szervezet nemteljesitését is figyelembe veszik.

() A t6zsdén kiviili szdrmaztatott tigyletekrél, a kozponti szerz8dg felekrdl és a kereskedési adattdrakrol sz6l6, 2012. jalius 4-i 648
2012/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet szerinti technikai standardok tervezete (ESMA/2012/600).
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C. ajanlds - A letétek beszedésével osszefiiggd likviditasi korlitok korlitozdsa

1. Ajanlott, hogy az illetékes hatésdgok a jogszabalyok dltal megengedett mértékben és a CCP-k megfeleld kockdzatkezelési
gyakorlataival és pénziigyi ellendllé képességével 6sszhangban torekedjenek annak biztositasira, hogy a CCP-k a letéti
felhivasok kibocsatdsa és a letétek hitelkitettségeik korldtozdsa érdekében torténd beszedése sordn torekedjenek arra,
hogy ne hozzanak létre sziikségtelen likviditdsi nehézségeket a kliringtagok szdmadra, tobbek kozott annak biztositdsa
révén, hogy:

i. a napkozbeni alapon kiadott letéti felhivdsok és beszedett letétek tekintetében a miikodési szempontbdl és jogilag
lehetséges mértékben a CCP-k kiilon azonositjdk:

a) a potencidlis kitettségeket — az adott napon kotott és megujitott poziciokbol ered§ kitettségeket is ideértve —
fedez letéteket;

b) az aznapi piaci mozgdsokbdl eredd realizlt kitettségeket fedezs letéteket, amelyek tekintetében a CCP-knek meg
kell fontolniuk, hogy azokat ugyanazon a napon szedjék be és fizessék ki;

ii. amennyiben egy kliringtag az adott szdmldn regisztralt pozici6kbdl — a napkdzben megjitott pozicidkat és barmely
napkozben felmeriilt, emelkedett kitettséget is ideértve — ereds kockdzat fedezéséhez sziikséges biztositékeszkozoket
meghaladé mértékd kezdeti letéti biztositékeszkozoket biztositott, a CCP-k — amennyiben miikodési szempontbol
lehetséges — a tovabbi biztositékeszkozok beszedésével szemben elényben részesitik a tobblet biztositékeszkozok
felhasznéldsat, kivéve, ha a kliringtag a tovabbi letétet onként biztositja. Ezt az eljardst kiszdmithatd, atlathaté és
iitemezett médon kell lefolytatni;

iii. a CCP-k biztositjak, hogy az eredeti és a valtozo letétek beszedésére vonatkozd eljdrds ne vezessen tilzott mitkodési
korlatokhoz azon kliringtag szamadra, amely tovabbi likviditasi kockdzatot jelenthet.

2. Ajdnlott, hogy a kliringtagok érintett illetékes hatésdgai kisérjék figyelemmel és szitkség esetén a jogszabdlyok éltal
megengedett mértékben és a megfelel§ kockdzatkezelési gyakorlatokkal és pénziigyi ellendlld képességgel
Osszeegyeztethet6 modon a folyamatos feliigyelet keretében miikodjenek egyiitt a kliringtagokkal annak érdekében,
hogy amikor a kliringtagok letéti felhivisokat bocsatanak ki és a hitelkitettségeik korldtozdsa érdekében tigyfeleiktdl — a
pénziigyi és a nem pénziigyi szerz8d§ feleket is beleértve — kezdeti és valtozo letéteket szednek be, torekedjenek az
tigyfeleiket érint6 sziikségtelen likviditdsi korlatok elkeriilésére. Ez példaul annak biztositdsa révén lehet elérhetd, hogy:

i. amennyiben egy tigyfél a kliringtagnal regisztralt poziciokbdl — a napkozben megtjitott pozicidkat és barmely
napkozben felmeriilt, emelkedett kitettséget is ideértve — eredd kockizat fedezéséhez elegend6 mértékdi kezdeti
letétet biztositott, a kliringtagok a tovabbi biztositékeszk6zok beszedésével szemben el6nyben részesitik a tobblet
kezdeti letéti biztositékeszkozok felhaszndldsat, kivéve, ha az tigyfél a tovabbi letétet onként biztositja;

ii. a kliringtagok biztositjak, hogy az eredeti és a valtozd letétek beszedésére vonatkozd eljirds ne vezessen tiilzott
miikodési korldtokhoz azon tigyfelek szdmadra, amelyek tovabbi likviditdsi kockdzatot jelenthetnek.

D. ajinlis - A prociklikussig mérséklése az iigyfélkliring szolgéltatisok nydjtisiban és az értékpapir-
finanszirozdsi iigyletekben

1. Ajanlott, hogy az érintett illetékes hatésdgok a nemzetkozi férumokon és standardalkoté testiiletekben vald részvétel
révén jaruljanak hozzd a nemzetkozi szinten adott esetben a t6zsdén kereskedett és a tézsdén kivilli szarmaztatott
tigyletekhez kapcsol6dé tigyfélszolgaltatdsok nyijtdsa, valamint az — akdr kozpontilag elszdmolt, akdr nem kozpontilag
elszamolt — értékpapir-finanszirozdsi tigyletek terén a letéttel és a haircutokkal kapcsolatos gyakorlatokban a
prociklikussdg mérséklésének eszkozeirdl folytatott egyeztetések irdnyitdsahoz. Ezeknek az egyeztetéseknek arra kell
irdnyulniuk, hogy globdlis standardokat dolgozzanak ki a prociklikussdg e szolgdltatdsok nyijtdsa sordn torténd
mérséklésére szolgdlé minimumkévetelményekre vonatkozdan.

2. Amennyiben ilyen globdlis standardok meghatdrozdsra keriilnek, ajanlott, hogy az Eurdpai Bizottsdg fontolja meg az
azok érvényre juttatdsdra irdnyuld unids jogszabalyok javasoldsat.
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2. SZAKASZ
VEGREHAJTAS
1. Fogalommeghatirozisok

1. Ezen ajanlds alkalmazasdban a kovetkezd fogalommeghatdrozasokat kell alkalmazni:
a) ,illetékes hat6sdg™ a tagdllam dltal a 648/2012/EU rendelet 22. cikkével osszhangban kijelolt hat6sdg;
b) ,CCP”:jelentése megegyezik az 648/2012/EU rendelet 2. cikkének 1. pontjdban foglaltakkal;

(g

) elszdmolds™ jelentése megegyezik a 648/2012/EU rendelet 2. cikkének 3. pontjiban foglaltakkal;

o

) ,kliringtag”: jelentése megegyezik a 648/2012/EU rendelet 2. cikkének 14. pontjdban foglaltakkal;
e) ,szdrmaztatott tigylet”: jelentése megegyezik az 648/2012/EU rendelet 2. cikkének 5. pontjdban foglaltakkal;

Re)

Lerintett illetékes hat6sdg”™ a 648/2012/EU rendelet 2. cikkének 8. pontjdban emlitett jogszabalyokban megjelolt
illetékes hatdsdg, valamint a tagéllam éltal a 648/2012/EU rendelet 10. cikkének (5) bekezdése alapjén és céljira
kijelolt hatdsdg;

g) ,pénziigyi szerz8dé fé1”: jelentése megegyezik a 648/2012/EU rendelet 2. cikkének 8. pontjiban foglaltakkal;
h) ,nem pénziigyi szerz6dé fél”: jelentése megegyezik a 648/2012/EU rendelet 2. cikkének 9. pontjaban foglaltakkal;
i) ,ugyfél™ jelentése megegyezik a 648/2012/EU rendelet 2. cikkének 15. pontjdban foglaltakkal.

2. A végrehajtisra vonatkoz6 kritérium

Ezen ajdnlds végrehajtdsa soran megfelel§ figyelmet kell forditani az ardnyossig elvére, figyelembe véve az egyes
ajanldsok célkittizését és tartalmat.

3. Az intézkedések elfogadisira vonatkoz6 hatiridGk

Az 1092/2010/EU rendelet 17. cikke (1) bekezdésével 6sszhangban a cimzetteknek tdjékoztatniuk kell az Eurdpai
Parlamentet, a Tandcsot, a Bizottsdgot és az ERKT-t arr6l, hogy milyen intézkedéseket hoztak ezen ajdnlds nyomadn,
vagy meg kell indokolniuk az intézkedés mell6zését. Az informacidkat a kovetkezd hatdrid6knek megfelelGen kell
megkiildeni.

1. A. ajdnlds

a) Az illetékes hatésigoknak 2020. november 30-ig be kell nydjtaniuk az Eurdpai Parlamenthez, a Tandcshoz, a
Bizottsdghoz és az ERKT-hoz az 1. mellékletben szerepl6 formanyomtatvanyt az A(1) és az A(2) ajanlds végrehajtdsa
vonatkozdsaban.

b) Az érintett illetékes hatésdgoknak 2020. november 30-ig be kell nydjtaniuk az Eurépai Parlamenthez, a Tandcshoz, a
Bizottsaghoz és az ERKT-hoz az I. mellékletben szerepl$ formanyomtatvanyt az A(3) és az A(4) ajanlas végrehajtasa
vonatkozdsdban.

2. B. gjdnlds

a) Az ESMA-nak 2021. december 31-ig be kell nytjtania az Eurdpai Parlamenthez, a Tandcshoz, a Bizottsighoz és az
ERKT-hoz az I. mellékletben szereplS formanyomtatvanyt a B(1) ajanlds végrehajtdsa vonatkozdsdban.

b) Az illetékes hatdsagoknak 2020. november 30-ig be kell nydjtaniuk az Eurdpai Parlamenthez, a Tandcshoz, a
Bizottsaghoz és az ERKT-hoz az I. mellékletben szerepl formanyomtatvanyt a B(2), a B(3) és a B(4) ajanlds
végrehajtdsa vonatkozdsaban.

3. C. ajdnlds

a) Az illetékes hatésigoknak 2020. november 30-ig be kell nyijtaniuk az Eurépai Parlamenthez, a Tandcshoz, a
Bizottsighoz és az ERKT-hoz az I mellékletben szerepld formanyomtatvanyt a C(1) ajdnlds végrehajtdsa
vonatkozdsdban.

b) A kliringtagok érintett illetékes hatdsdgainak 2020. november 30-ig be kell nytjtaniuk az Eur6pai Parlamenthez, a
Tandcshoz, a Bizottsighoz és az ERKT-hoz az I. mellékletben szerepl§ formanyomtatvinyt a C(2) ajanlds
végrehajtdsa vonatkozdsdban.
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4. D. ajanlds

a) Az illetékes hatésigoknak 2021. december 31-ig be kell nydjtaniuk az Eurdpai Parlamenthez, a Tandcshoz, a

Bizottsighoz és az ERKT-hoz az I. mellékletben szerepl§ formanyomtatvinyt a D(1) ajanlds végrehajtdsa
vonatkozdsdban.

b) A Bizottsdgnak 2022. december 31-ig be kell nydjtania az Eurdpai Parlamenthez, a Tandcshoz és az ERKT-hoz az I.
mellékletben szerepl$ formanyomtatvanyt a D(2) ajanlds végrehajtdsa vonatkozasdban.

4. Nyomon kovetés és értékelés

1. Az igazgatdtandcs értékelni fogja a cimzettek altal jelentett intézkedéseket és indokoldsokat, és adott esetben hatdrozhat
gy, hogy ezt az ajanldst nem tartottdk be, és a cimzettek nem adtak megfeleld indokoldast az intézkedés mell6zésére.

2. Az ERKT ajdnldsainak valé megfelelés értékelésérdl szolo kézikonyvben () foglalt médszertan, amely leirja az ERKT
ajanldsainak val6 megfelelés értékelésére szolgalé eljarast, nem alkalmazando.

Kelt Frankfurt am Mainban, 2020. mdjus 25-én.

az ERKT Titkdrsdgdnak vezetdje,
az ERKT igazgatdtandcsa nevében
Francesco MAZZAFERRO

(') Handbook on the assessment of compliance with ESRB recommendations, 2016. dprilis, elérhetd: https://www.esrb.europa.eu/pub/
pdf/recommendations/160502_handbook.en.pdf


https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/160502_handbook.en.pdf
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1. melléklet

Az ajanldsra vélaszul hozott intézkedések kozlése

1. A cimzett adatai

Ajanlds

A cimzett orszdga

Intézmény

A valaszado neve és elérhetGségi
adatai

A kozlés id8pontja

2. Az intézkedések kozlése

Eleget tett az ajanldsnak? A megfelelés érdekében tett | A részleges megfelelés vagy meg

Ajénlés (igen/nem/nem alkalmazhatd) intézkedések lefrdsa nem felelés indokoldsa

A(1) ajanlas

A(2) ajinlas

A(3) ajanlas

A(4) ajanlas

B(1) ajnlds

B(2) ajanlds

B(3) ajnlds

B(4) ajanlds

C(1) ajanlas

C(2) ajanlas

D(1) ajanlds

D(2) ajanlds

3. Megjegyzések

1. Ez a formanyomtatvany az 1092/2010/EU rendelet 17. cikkének (1) bekezdése dltal elSirt tdjékoztatds céljira
szolgél.

2. A kitoltott formanyomtatvanyt minden cimzettnek az ERKT titkdrsdgan keresztiil kell benydjtania az ERKT részére,
elektronikus Gton, a DARWIN-ban taldlhaté megfeleld mappa hasznalataval, vagy e-mailben anotifications@esrb.
europa.cu e-mail cimre t6rténé megkiildéssel. Az ERKT titkdrsdga — osszesitett alapon — gondoskodik a tdjékozta-
tasoknak az Eur6pai Parlamenthez, a Tandcshoz és a Bizottsaghoz torténd eljuttatdsarol.

3. Ha egy adott ajdnlds nem alkalmazhat6, kérjiik, az ,Eleget tett az ajdnldsnak?” rovatban vdlassza a ,nem
alkalmazhat6” lehetéséget.
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4. A cimzetteknek meg kell adniuk az ajanldsok végrehajtisaval kapcsolatos valamennyi relevans informaciot és
dokumentdciét, a meghozott intézkedések érdemére és id6pontjara vonatkozd tdjékoztatast is beleértve.

5. Ha valamely cimzett csak részben tesz eleget az ajdnldsnak, teljeskori magyardzatot kell adnia a meg nem felelés
mértékére, valamint a részleges megfelelés egyéb részleteire. A magyardzatnak egyértelmdien meg kell jelolnie az
ajanlds azon vonatkoz6 részeit, amelyeknek a cimzettek nem tesznek eleget.
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