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Tajékoztaté a PSZAF kozéptavi
stratégiajanak kidolgozasarol

Allami Feliigyelete (PSZAF). A Feliigyeleti Tanacs 2009. aprilis 9-i dontésének megfeleléen a munkalatok
célja az 6nallo, fiiggetlen, erds és hatékony PSZAF tovabbi tevékenységének el6készitése. A projekt munkajat
elismert szakért6kbdl all6 fiiggetlen tanacsado testiilet segiti.
stratégiai projekt hatokore kiterjed a jelenlegi stratégia értékelésére, a kévetkez6 id6szak kiilsé kornyezetének feltérképezésé-
re, a kiilsé kérnyezetbdl varhatd igények, kovetelmények meghatarozasara, a bels6 igények megismerésére, a stratégiai célok

eghatarozasara, a stratégiai célok és a rendelkezésre all6 er6forrasok Gsszevetésére, a stratégia részcéljainak (a £f6 cselekvési
iranyoknak) a kialakitdsara, illetve a stratégia megvaldsitasat célz6 akciok meghatarozasara.

A munkalatok kapcsan létrehozott feligyeleti projektszervezet kilsé szakértkkel, azaz a Projekt Dontébizottsag tanacsado tes-
tilletével egésziilt ki. Farkas Istvan, a PSZAF Feliigyeleti Tanacsanak elnéke felkérésére a kiils6 tandcsad testilletben val6 részvételt
elfogadta Dr. Varhegyi Fiva, az MTA doktora (Pénziigykutaté Zrt., tudomanyos fémunkatirs), Dr. Inotai Andras, az MTA doktora
(MTA Vilaggazdasagi Kutatointézet, igazgato), Dr. Szalkai Istvan, a kézgazdasagtudomanyok doktora (fiiggetlen szakmai tanacs-
ado), Dr. Szaz Janos kandidatus (Nemzetkozi Bankarképz6 Koézpont Zrt., elndk), Dr. Tertak Elemér, a kézgazdasagtudomanyok
doktora (Eurépai Bizottsag, belsé piaci féigazgatosag vezetS) és Dr. Zombori Gyula kandidatus. A testiilet tanacsado résztvevoi
igényiik esetén tovabbi tagokat valaszthatnak. A kilsés tandcsadé testilet 2009. méjus 9-én tartotta

els6, megalakul6 tlését, a kovetkez6 alkalomra junius masodik felében keriil sor.

A stratégia kialakitasa soran a projektszervezet alapként kezeli a kormany ,,Valsagkezelés és biza-
lomerGsités” cimi cselekvési tervét, amelynek IV.1.1. pontja a PSZAF el6retekinté feliigyeleti jogkor-
ének megteremtését, a makroprudencidlis szempontokat is figyelembe vevé feltgyeleti eszkdz6k bizto- |
sitasat, a valodi szabalyozé hatésagga formalast, illetve az utélagos szankciondl6 egyedi intézkedéseken |

tal — a pénziigyi rendszer kockazatainak mérséklése érdekében — feliigyeleti magatartasi szabalyok I
el6irhatésagat tizi ki célul. \

2009. majus 27.

Tajékoztaté a PSZAF kozéptavi stratégijanak kidolgozasardl

Iranyelvek a
magannyugdijpénztarak
altal benyujtando egyes
dokumentumokkal kapcsolatban

A Feliigyelet kozzétette 1/2009. és 2/2009. szamu iranyelvét a biztositdsmatematikai statisztikai jelentés, vala-
mint az aktuariusi értékelés formatumara és kitoltésére vonatkozoan.

A PENZUGYT SZERVEZETEK ALLAMI FELUGYELETENEK 1/2009. sZAMU IRANYELVE A MAGANNYUGDIJPENZTARAK
BIZTOSITASMATEMATIKAI STATISZTIKAI JELENTESE AJANLOTT FORMATUMARA, ANNAK KITOLTESERE VONATKOZOAN

A magannyugdijrél és a magannyugdijpénztarakrol szo16 1997. évi LXXXII. tv. (a tovabbiakban: Mpt.) 31.§ (3), 70.§ (5) be-
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kezdései, valamint a magannyugdijpénztarak tevékenységéhez kapcsolodo biztositasmatematikai és pénziigyi tervezési szabalyokrol,
valamint a szolgaltatasi szabalyzatra és a tartalékok kezelésére vonatkozé el6irdsokrdl szold 170/1997. (X. 6.) Korm. rendelet (a
tovabbiakban: R170) 15. §-anak (2) bekezdése és 21. §-a alapjan a magannyugdijpénztaraknak - az aktuariusi értékelés mellékleteként
- biztositismatematikai statisztikai jelentést kell készitenie. Fenti jogszabalyi felhatalmazas alapjan a Pénziigyi Szervezetek Allami
Feltgyelete ezen jelentés formatumara, annak kitéltésére vonatkozoan az alabbi iranyelvet teszi kozzé.

Az iranyelv célja, hogy biztositsa a magannyugdijpénztari biztositismatematikai statisztikai jelentések 6sszehasonlithatosagat, adata-
inak egységes értelmezését, valamint, hogy az R170 21.§ (2) bekezdésében foglaltak alapjan segitse az egyes magannyugdijpénztarak
illetve a teljes magannyugdijpénztari rendszerre jellemzé ismérvek kimutatasat, az esetlegesen szitkséges specialis halanddsagi (és
egy¢éb kivalasi) tablak létrehozasahoz, illetve a pénztarak altal definialt sajat tabldk ellenGrzéséhez szukséges adatbazis felépitését.

A biztositasmatematikai statisztikai jelentést {risos formaban és elektronikus uton is el kell juttatni a Feltigyelet részére.

A PENZUGYI SZERVEZETEK ALLAMI FELUGYELETENEK 2/2009. SZAMU IRANYELVE A MAGANNYUGDIJPENZTARAK AKTUARIUSI
ERTEKELESE EGYES RESZEINEK FORMATUMARA, ANNAK KITOLTESERE VONATKOZOAN

A magannyugdijrol és a magannyugdijpénztarakrol sz616 1997. évi LXXXIL. térvény 39.§ (1) bekezdés e) pontja és 70.§ (5)
bekezdése alapjan a magannyugdijpénztaraknak évente, az éves beszamolo részeként aktuariusi értékelést kell készitenitik.

A magannyugdijpénztarak tevékenységéhez kapcsolédd biztositismatematikai és pénzigyi tervezési szabalyokrdl, valamint a
szolgaltatasi szabalyzatra és a tartalékok kezelésére vonatkozé eléirdsokrdl sz616 170/1997. (X. 6.) Korm. rendelet (a tovabbiakban:
R170) 15.§- anak (4) bekezdése alapjan a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete a magannyugdijpénztarak aktuariusi értékelése
egyes részeinek formatumara, annak kitoltésére vonatkozdan az alabbi irdnyelvet teszi k6zzé.

Az iranyelv célja, hogy biztositsa a magannyugdijpénztari aktuariusi értékelések Gsszehasonlithatosagat, adatainak egységes értel-
mezését.

Az aktuariusi értékelést irasos formaban és elektronikus uton is el kell juttatni a Feligyelet részére.
2009. majus 14.
Kapcsol6do anyagok:

A Szervezetek Allami Pelii

reletének 1/2009. szamu iranyelve a magannyugdijpénztarak biztositismatematikai statisztikai

elentése ajanlott formatumara, annak kitoltésére vonatkozdan

inek formatumara, annak kitoltésére vonatkozdan

A feltigyeleti hatarozatok
szamanak egységesitésérol

A Feliigyeleti Tanacs altal, illetve felhatalmazasa alapjan meghozott hatarozatok szamozasat a PSZAF 2009.
majus 11-t6l egységesen az alabbiak szerint képzi:

1. A SZAKTERULETET JELZO NAGY BETUK

A hatarozatok szama elséként a dontést el6készité szaktertletre utal
EN = Engedélyezés

]E = Jogérvényesités

PP = Piacfeliigyeleti igazgatdsag, Piacbefolyasolas,

PB = Piacfeltgyeleti igazgatosag, Bennfentes kereskedelem

PJ = Piacfeliigyeleti igazgat6sag, Jogosulatlan tevékenység

PF = Piacfelugyeleti igazgatdsag, Fogyasztoi bejelentések / vizsgalatok
JI = Jogi Igazgato
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2. A SZEKTORT JELZO ROMAI SZAMOK

A szakterilet betljét egy romai szam koveti, amely arra a szektorra utal, amely agazati t6rvényén alapul a hatarozat
1 = pénzpiac

II = biztositas

IIT = tékepiac

IV = pénztar

Példak:

J-1I-11111/2009.

3. A, KIEGESZITO” BETUK

a.
1) Amennyiben a hatarozat birsag megfizetésére kotelezést tartalmaz erre a rémai szam utan egy B betd utal.

Példa

PF-1/B-11111/2009.

2) Amennyiben a hatarozat egyéb intézkedést tartalmaz, erre a rémai szam utan egy I betd utal.

Példa

PF-1/1-11111/2009.

3) Amennyiben vizsgalatot lezard, intézkedést nem tartalmazé hatarozatrol van szo, erre a romai szam utdn egy L betd utal.
Példa

PF-I/1.-11111/2009.

b.
1) Amennyiben a hatarozat engedély megadasara vonatkozik, erre a rémai szam utan egy M betd utal.
Példa

EN-1/M-11111/2009.

2) Amennyiben a hatarozat engedély iranti kérelem elutasitdsara vonatkozik erre a rémai szam utan egy U bet( utal.
Példa

EN-1/U-11111/20009.

3) Amennyiben a hatrozat engedély visszavondsara vonatkozik, erre a rémai szam utan egy V betd utal.

Példa

EN-1/V-11111/2009.

4) Amennyiben a hatarozat pénzmosasi szabalyzat jévahagyasara vonatkozik, erre a rémai szam utan egy P betd utal.
Példa

EN-I1/P-11111/2009.

c

A Téke és pénzpiaci kibocsatasi teriileten (a hatdlyos SZMSZ szerint az Engedélyezési igazgatésaghoz tartozik) a hatarozat targyara
a romai szamot kovetS nagy beti(k) utalnak, gy

TA = ingatlan alap

EA = értékpapir alap

KA = kockazati téke alap

KR = részvény kibocsatas

KK = hitelviszonyt megtestesité értékpapir (kbtvény vagy jelzaloglevél) kibocsatas

NY = nyomtatds (részvények védelmi tervének jovahagyasa)

KF = kulfoldi értékpapir Magyarorszagi forgalomba hozatala

(elsédlegesen a UCITS-ok) A BEFEKTETESI SZOLGALTATOK UJ ADATSZOLGALTATASI

BSZ = befolyasszerzés (vételi ajanlat) RENDELETE

Példa A PSZAF elkészitette a jelenleg hatalyban 1év6 5/2004. (IL.
EN - III/TA —1111/20009. 12.) PM rendelet helyébe 1ép6 4j adatszolgiltatasi rendelet
A feliioveleti hatirozatok szimanak covséoesitésérdl tervezetét, amit megkild6tt a Pénziigyminisztérium részére.

Az érdekl6ddk a fogado.pszafhu/jelenteskuldes/ oldalon, a
bejelentkezést kovetSen érhetik el az anyagot.

PSZAF Hitlevél — 2009. majus


http://www.pszaf.hu/data/cms1747874/18_2009_f__igk__rlev__l_mell__klete__hatsz__m_20090511_INTERNET.doc

FELUGYELETI HIREK

PENZUGYI SZERVEZETEK
@ ALLAMI FELUGYELETE
GAZDARAG] VERSENYHIVATAL HUMGARIAN FINANCIAL

VERSENYKULTURA KOZPONT \L#.(JY‘&R \-E‘JZETIB j‘“\l'[{ SUPERVISORY AUTHORITY

myPénziranyti” — GVH-MNB-
PSZAF tamogatassal i ingyenes
tajékoztato fiizet az egész
orszagban

MAJUS VEGETOL 100 EZER PELDANYBAN HOZZAFERHETO A KIADVANY

A Gazdasagi Versenyhivatal (GVH), a Magyar Nemzeti Bank (MNB) és a Pénziigyi Szervezetek Allami Fel-
tigyelete (PSZAF) tamogatasaval majus végétdl az Est lapok (pl.: Pesti est) kiilonszamaként ,,Pénziranytd”
néven tajékoztato fiizet jelenik meg.

Az ingyenes kiadvany mintegy négy héten keresztll az Est lapok szokdsos terjesztési helyszinein érhetS el Budapesten és a nagyobb
vidéki varosokban. A 100 ezer példanyban megjelend “Pénziranyt” kézérthets formaban tajékoztat azokrol a legfontosabb pénzigyi
termékekroél és szolgaltatasokrol, amelyekkel nap mint nap talalkozhatunk. A fiizet olyan alapfogalmakat igyekszik
tisztazni, mint példdul: mi a bankszdmla, mit kell tudni a biztonsagos bankkartya-hasznalatrél, mikor melyik
hiteltipus lehet hasznos, milyen megtakaritasi formdk léteznek, miért fontosak a nyugdijpénztarak stb.

A kiadvany megtalalhat6 a harom intézmény

A GVH, az MNB és a PSZAF 2009
melynek célja, hogy kozosen segitsék a

honlapjan (www.gvh.hu, www.mnb.hu, www.pszaf.hu) is.

februarjaban egyluttm(ikodési megallapodast kotott,
lakossagpénziigyi kulturdjanak és pénziigyi tudatossaganak

fejlesztését, a pénzigyi ismeretek terjesztését. Az egyuttmikodés fokuszaban idén a kozés média

megjelenések tdmogatdsa és rendezvények szervezése all, ennek keretében jelent meg a mostani
kiadvany is.

A gazdasagi-pénziigyi valsag a harom intézmény kezdeményezését még aktualisabba tette, hiszen a gazdasagi események mindannyi-
unk életét jelentés mértékben befolyasoljak. A fiatalok is egyre gyakrabban szembesiilnek olyan, a hétkéznapjaikat is érint6 pénziigyi
témakkal, amelyek értelmezése és megértése kihivast jelent szamukra. A ,,Pénziranytd” megbizhat6 és tényszeri informaciokkal
segiti az olvasokat abban, hogy el tudjanak igazodni a pénzigyek sokszor bonyolultnak tiné vilagaban, és tudatosan déntseneck
ezekben a kérdésekben.

Budapest, 2009. majus 28.
Gazdasagi Versenyhivatal
Magyar Nemzeti Bank
Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete
Sajtokéuzlemény
Pénziranytd - Pesti Est kiilénszam
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Tajékoztato a TIR és az AIM
b r r oo b r 1 4
biztositok kozti allomany-
atruhazasrol
A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (Feliigyelet) engedélyezte, hogy a TIR Biztosité Egyesiilet kite-
lez8 gépjarmii-felelGsségbiztositasi allomanyat, szerzédéseit 2009. majus 4-i hatallyal az AIM Altalanos Bizto-
sité Zrt.-re atruhazza. Az atruhazast a két biztosité kozosen kezdeményezte.
Feliigyelet az AIM Altalanos Biztosité Zrt kérésére egyuttal engedélyezte azt is, hogy a biztosité 2009. majus 4-t6l kételezd
gépjarmi-felelésségbiztositasi tevékenységet is végezzen. Ennek feltétele, hogy a biztositd a hatarozat kézhezvételét kévetd
munkanapon belil igazolja: az alaptSke-emelésérdl szol6 2009. aprilis 23-1 dontésének megfelelSen az erre vonatkozé

valtozasbejegyzési kérelmet benyujtotta a cégbirésiaghoz, illetve alapitdja ténylegesen befizette a megfelel6 pénzbeli hozzajarulast a
biztosité bankszamlajara.

A Feliigyelet a TIR Biztosité Egyesiilet kérelmére hozzajarult ahhoz is, hogy a biztositd
egyesiilet 2009. majus 4-t6l megsziintesse kotelezé gépjarmi-felelésségbiztositasi tevékeny-
ségét. Az egyesiilet ugyanakkor szamos egyéb nem életbiztositasi agazatban véltozatlanul te-
vékenységi engedéllyel rendelkezik. A Feliigyelet kételezte a TIR Biztosité Egyesiiletet, hogy
az allomany-atruhazasi hatarozat kézhezvételétSl szamitott 30 napon belil irasban értesitse
minden olyan tagjat az atadasrdl, akinek a kotelez6 gépjarmi-felel6sségbiztositasan tal mas

biztositasa nem volt az egyesiiletnél. Az allomany-atruhdzassal az egyestileti tagsag ugyanis
ezen — a kételez6 gépjarmi-felelGsségbiztositason tdl mas biztositassal nem rendelkezé — ta-
gok esetében sem sziinik meg automatikusan.

Budapest, 2009. majus 4.
Kapcsol6do anyagok:

Tajékoztaté a TIR és az AIM biztositok kdzti dllomany-atruhazasrél

megsziintetésének engedélyezésérdl

A Pénziiovi Szervezetek Allami Feliioveletének E-11-145/2009. szamu hatirozata az AIM Altalinos Biztosité Zrt. biztositasi tevé-

Biztosité Zrt. k6z6tti allomanyatruhazas engedélyezésérol
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Tajékoztatod a pénziigyi szektorok
kockazatairol és az ezek nyoman
tett felligyeleti intézkedésekrol

(2008-2009)

A hazai pénziigyi szektor kiemelked6 kockazata, hogy a hitelmindség markansan romlik idén — huzta ala
Varga Csaba, a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete figazgatéja az intézmény sajtétajékoztatéjan. A
kockazatok kezelése érdekében felértékelédnek az allami hatésagi szabalyozoi és feliigyelési intézkedések. A
Feliigyelet az eddig megtett Iépéseken til is garantalja a pénziigyi piacok biztonsagat.

hitelminéség romlasanak, s a jévedelmez6ség csokkenésének f6bb okai: a lakossag eladésodasa dinamikusan nétt tavaly; a
2008. kézepe 6ta jelentSsen szigorodnak a hitelezési feltételek; a hazai hiteladés tigyfeleket jelenleg és az elkévetkezd id6-
zakban termelési, jévedelmi és munkaerépiaci sokkok érik; végil a kézép-kelet-eurdpai régioval szemben fennallé tgyfél-

koveteléseknél szamottevéen nének a térség egyes orszagainak szuverén- és kereskedelmi kockazatai.

A likviditasi kockazat szintje ugyancsak magas, és ez — f6ként a bankrendszerben — sulyosbodhat. A probléma egyrészt a bank-
rendszer belsd, szerkezeti sajatossigainak készonhetd (magas, névekvé hitel/betét ardny, jelentSs ardnyt lejarati szetkezeti atala-
kulas, a bankrendszer névekvé mérlegen belili devizapozicidja, s az anyabanki finanszirozastdl valé jelentés fiiggés). Emellett a
legutobbi id6szakban gyorsan és jelentGsen romlanak a kdrnyezeti feltételek is. Az egyéb alszektoroknal — a tomeges tGkekivonasi
hullimot elszenved6 nyiltvégl ingatlanalapokat kivéve — a likviditasi kockdzat sokkal kisebb.

A piaci kockazatoknal az elsédleges veszélyforras a pénz-, valuta- és tékepiacok folytat6do, igen nagymértékd ingadozasa, amely
mintegy allandoésult, tendencidja er6s6dének tinik. A leginkabb veszélyeztetett tertiletek: a forintarfolyam, a szuverén-, illetve valuta-
kockazati felar, valamint az utébbiak révén a forint allamkétvény-piaci hozamkovetelmények. Elsésorban a hitelpiaci intézményeket
fenyegeti a devizahitelek minésége miatt a forint esetleges tovabbi leértékel6dése. Tovabbi jelent6s kockazat a forint allamkétvény-
piac és a részvénypiac folytatodo lejtmenete, amely féként a vagyonkezeléssel foglalkozé szolgaltaték, vagyis a pénzigyi szektor
kiterjedt kére szamara komoly fenyegetés. A hitelezési és a befektetési tevékenységeket érinthetik kedvezétlenil az ingatlan- és
gépjarmupiacon, 2009 egészében varhat6 gyenge kereslet hatdsai.

A magyar pénziigyi szektorok — f6képp a bankok — t6kejévedelmezbsége nagy valdszintiséggel 2009-ben is csékken. Ennek 6
okai: a forraskoltségek emelkednek; a korabbi években rendszeresen tapasztalt pozitiv volumenhatas erés csékken vagy teljesen hi-
anyzik; a hitelkockazati kéltségek szamottevé nének (révid tavon ez a legbizonytalanabb, s egyben a legnagyobb negativ potenciallal
rendelkezé tényez0); a nehéz piaci kérilmények kozott a szolgaltatoi verseny tovabb élezSdik.

Az intézmények t6kehelyzete 2008-ban keveset valtozott: tovabbra is a kielég{ténél jobb. Az atlagosan mintegy 50 szazalékos
tobblettéke-allomany azonban a minimalis szabalyozoi t6kekdvetelménnyel all szemben, olyan nehezeddé kockazati kérnyezetben,
amikor utébbiak névekvé valdszinlséggel képtelenck a fe-
dezendd kockazatok egészét ellensulyozni. Vagyis a jelenlegi
kérilmények kézott a szolgaltatoknak a minimalis t6kekove-
telményeknél joval nagyobb tobblettékére lehet sziikséglik a
fenyegetések ellensilyozasara. Ennek fényében pénziigyi szol-
galtatok tékésitettsége joval kevésbé megfeleld.

A globalis pénziigyi rendszer szikos tkehelyzete miatt kiil-
56 forrasbol ma nehéz elfogadhaté kéltséggel t6kéhez jutni. igy
felértékelédik a szolgaltatok jovedelmezbsége altal biztositott
bels6 t6késitési képessége. A magyar biztositasi szektor jelentSs
belsé tSketSbbletet termel, tékejévedelmezbsége szamottevo-
en meghaladja a tSkeszitkséglet (visszafogott) novekedését. Am

PSZAF Hitlevél — 2009. majus n



PIACI TUKOR

a hitelintézeteknél a jovedelmez8ség mérsékelten elmarad a szabalyozéi tGkesziikséglet névekedésétdl, ami kismértéki belsé téke-
képzési hianyt okoz.

Tovabbra is meglévs kockazat a fokoz6dd ardnyu tugynoki tevékenység, s ugyanez allapithaté meg a szort tulajdonosi szetkezetd
intézmények — biztositasi egyesiiletek, pénztarak, befektetési alapok és szovetkezeti hitelintézetek — gyenge tulajdonosi ellendrzése
kapcsan. Sziikség van az e tertiletekkel kapcsolatos szabalyozas szigoritasara. Tovabbi riziké, hogy a pénziigyi valsag korilményet
kozott nehezebbé valhat a tisztességes piaci magatartas normainak betartatasa: csokkenhet a térvénytelen vagy erkélestelen ma-
gatartas relativ kockazatait. A magannyugdijpénztaraknal nagy fontossagu feladat a valaszthaté portfélids rendszer szabalyainak
modositasa.

A pénziigyi kozvetités mai killondsen nehéz feltételei, szokatlanul magas kockdzatai miatt a pénzigyi szolgaltatoknak 4ltalinos-
sagban a szokasosndl joval védekezSbb stratégia kivalasztasara van sziikségiik. A korilmények gyorsan, gyakran elénytelen iranyban
valtoznak. A piaci expanzi6 szinte teljesen megszint, sét, egyes piacok zsugorodnak, illetve egységnyi hozamra a megszokottnal
jellemzéen joval nagyobb kockdzat esik. Dont6 jelentéségl a stratégia belsé egységessége: a hibas tizleti dontések a normalis tUzlet-
menetre jellemzénél sokkal sulyosabb negativ kévetkezményekkel jarhatnak. Emiatt felértékel6dnek a folyé miikodéstdl figgetlen,

Az allami hatésagok szabalyozoi, feliigyeleti, szolgaltat6i és egytittmikodési tevékenysége a kdvetkezs id6szakban a pénziigyi
szolgaltatok sikeres mikodésének fontos sszetevje lehet. Az elsésorban veszélyeztetett bankrendszerrel kapcesolatban tébbek kdzt
nagy jelentSsége lesz a bankok likviditdsaval, forras- és t6keellatottsagaval kapcsolatos, s a banki tevékenység iranyaira hat6 hatdsagi
szabalyozasnak és feligyelésnek. Fontos intézkedések lehetnek példaul a banki hiteltigyfelek helyzetének kezelését szolgalé hatosagi
kezdeményezések, a teljes kord lakossagi hitelregiszter felallitasa, s a hitel-iizletag feltételeinek atlathatésagat el6segitend6 az ingat-
lanpiaci arstatisztika rendszerének fejlesztése.

A pénziigyi rendszer biztonsaginak szavatoldsa érdekében a Feligyelet a globalis pénziigyi valsiag ujabb, tavaly Gszi hullimat
kovetéen megerdsitette az informacidcserét és Osszehangolta lépéseit a nemzetkdzi tarshatdsagokkal, az Eurépai Unié feligyeleti
bizottsagaival (CEBS, CESR, CEIOPS) és a Magyar Nemzeti Bankkal. 2008 8szén a pénz- és tékepiaci fejlemények kezelésére egy-
egy operativ és szakmai munkacsoport allt fel a Feligyeleten belil. A likviditasi kockazatok csokkentése érdekében a Feligyelet
rendkivili, napi likviditdsi adatszolgaltatast vezetett be a hitelintézetek szamara, s a rendszerkockazatokrol napi elemzés készult.
Rendkiviili adatszolgaltatast teljesitettek a biztositok is, a portfolidértékek valtozasara, illetve a viszontbiztositoknak valo kitettség
vonatkozasaban.

Tavaly Gsszel a Felugyeleti Tanacs elnke és a f6igazgat6 levelére a legjelentGsebb hazai bankok anyaintézményei irasban nyilvani-
tottak ki hosszu tavu elkotelezettségiiket itthoni leanyvallalataik irant. 2009. tavaszan a legfontosabb hazai hitelintézeteknél — bele-
értve azok kozép-eurdpai csoporttagjait is — atfogd témavizsgalat indult, tébbek k6z6tt a likviditasi és tékekockazatok felmérésére. A
Feltugyelet idén vezet6 korlevelekben szolitotta fel a hitelintézetek és a biztositok tulajdonosait: hosszu tavu biztonsaguk érdekében
tekintsenek el a tavalyi Gizleti év utani osztalékfizetéstSl. Ugyancsak vezetbi kdrlevélben adott iranymutatast a Feliigyelet a hitelinté-
zeteknek a devizaalapt hitelek ad6ésai terheinek csékkentésére.

A Feliigyelet tavaly Gsszel elrendelte, hogy a pénziigyi intézmények naponta jelentsék a Budapesti Ertéktézsde kereskedési rendsze-
rében teljesilt short eladasi tigyleteiket. Mivel a piaci turbulencia félerésitette a piacbefolyasolasi térekvéseket, a Feliigyelet az elmult
hénapokban t6bb piacfeliigyeleti vizsgalatot inditott és zart le sikerrel (példaul az OTP Bank arfolyamanak befolyasolasa tgyében).
A nyfltvégi ingatlanalapok és ingatlanalapok alapjait érint6 t6kekivonas nyoman a Feliigyelet tavaly 6sszel 10 napra felfiggesztette
az intézmények mikodését, egyben kételezte az alapkezelSket kezelési szabalyzataik médositasara, a befektetSk alaposabb tajékoz-
tatdsara.

A Felugyelet aktiv szerepet vallalt a pénzigyi rendszer stabilitasat erésits, illetve az annak feliigyeletét (példaul a hitelintézeti
egyoldali szerz6désmodositasokat) érinté torvényjavaslatok el6készitésében. Az ingatlanfedezetd, s felmondott hitelekkel kapcso-
latos végrehajtasok kapcsan a Feligyelet kidolgozta és benyujtotta a jogalkoténak a ,,tulajdonos-bérl6-tulajdonos” programot. A
fogyasztovédelmi akciok soran a Feliigyelet tobbek kozt a megemelt limitl dllami banki betétgaranciaval és az ingatlanalapokkal
kapcsolatosan készitett internetes tajékoztatd anyagokat és 700 ezer példanyban jelentett meg (Gjabb kiadasban) a devizahitelekr6l
sz0616 tajékoztatd flzetét.

Budapest, 2009. majus 11.

releti intézkedésekrol (2008-2009

Tajékoztatd a pénziiovi szektorok kockizatairdl és az ezek nvoman tett fel

A felligyelt szektorok mikédése és kockazatai
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Tajékoztato a Szolvencia 11
iranyelv elfogadasarol

Az Eurdpai Parlament 2009. aprilis 22-i iilésén, az Eurépai Tanacs (ECOFIN) 2009. majus 5-i Gilésén elfo-
gadta a biztositasi és viszontbiztositasi tevékenység megkezdésérdl és folytatasardl szolo 1j iranyelvet, az un.
Szolvencia II iranyelvet. Az Eurépai Tanacs elé tetjesztett eurépai parlamenti anyag olvashaté a PSZAF hon-
lapjan (http://www.pszaf.hu/data/cms1770633/st08884.en09.pdf).

z iranyelvet — a nyelvi lektoralas és a hivatalos forditasok elkészitése utan — 2009. decemberében hozzak nyilvanossagra az
EU hivatalos kézlényében (az Official Journal-ban). Az iranyelv a megjelenést kévets 20. napon valik érvényessé.

Az elsé szintd iranyelv hatalyba 1épési id6pontja 2012. oktdber 31., azaz eddig az id6pontig a nemzeti jogszabalyokba kell
tltetni az iranyelv rendelkezéseit. Az iranyelv hatdlya ald tartozo biztositoknak — és természetesen a feligyeletnek is — 2012. novem-
ber 1-t6l az Gj szabalyokban foglalt kévetelményeknek kell megfelelnitik.

Az iranyelv 13 jelenleg hatalyos irdanyelv harmonizacidja és egyesitése mellett tartalmazza az 4j t6kemegfelelési és prudencialis sza-
balyrendszert.

Az iranyelvhez kapcsol6d, masodik szintd végrehajtasi rendeletek kidolgozasa most folyik.
A kiemelt témakorok a kovetkezok:
1. pillérben:

* standard- és belsé modellek a t6kekévetelmény megallapitasara,

* 4j biztositastechnikai tartalékértékelési szabalyok,

*  eszkozok és a (biztositastechnikai tartalékokon kiviili) kotelezettségek értékelése (IFRS, egyéb nemzetkdzi szamviteli stan-
dardok figyelembe vétele),

*  befektetési szabdlyok (SPV, szarmaztatott tigyletek, Gsszetett termékek, stb.),
2. pillérben:

* az engedélyezési eljarasok,

e avillalatvezetésre, és a

* akulespozicidban 1évé munkatarsakra vonatkozo szabalyok (fit & proper),

e akockazatkezelés,

e az aktuariusi funkcié,

* abelsé ellenérzési rendszer,

* acompliance terilet,

e akiszervezés,

* atobblett6ke kdvetelmény elbirasanak esetei,

* azintézmény és a feligyelet kozott parbeszéd,

» afeligyeleti feltlvizsgalati folyamat,
3. pillérben:

* azintézmények kézzétételi szabalyai,

* a feliigyeleti beszamol6 (adatszolgaltatas) tartalmi, formai kévetelményei,

* a feligyelet mikodésére vonatkozé elszamoltathatdsdg és atlathato tevékenység szabalyai.
Mindharom pillérre kiterjedéen: a csoportfeligyelet (,,group support” és diverzifikdcio), a feligyeletek k6zotti egytttmikodés

(peer review).

Az iranyelv korabbi valtozatat az Eurépai Parlament, egyetértésben az EU Bizottsaggal és a Tanaccsal az alabbi tertileteken moédo-
sitotta:

Minimalis Tékesziikséglet (MTSZ): Az iranyelv az un. kombinalt folyosés megoldast tartalmazza, modositott hatarértékekkel,
azaz az MTSZ szamitasa egy linearis modellen alapul, de minimalisan a Szavatol6 Tékeszikséglet (SZTSZ) 25%-a, maximalisan az
SZTSZ 45%-a lehet. Az MTSZ un. végsé beavatkozasi szint jellege megmaradt, tehat, ha a Biztosit6 ezt nem teljesiti, akkor a tevé-
kenységi engedélyét vissza kell vonni.
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Surplus funds: Dontés sziletett arrdl, hogy ezek az (életbiztositasokhoz kapcsoléddan, a hozamokbdl felhalmozott, de az tigyfelek-
nek még vissza nem juttatott és a biztosito altal adott esetben felhasznalhatd) 6sszegek bevonhaték a rendelkezésre allé t6kébe. Két
kévetelmény azonban alkalmazando: egyrészt az iranyelv alapjan megkévetelt gazdasagi értéken torténd értékelést kell alkalmazni
ezen “tartalékok” esetében is; masrészt a tékeelemek kézé vald besorolas elveit (az egyes szintek kozotti valasztashoz kapesoléddan)
alkalmazni kell.

Csoporttamogatas: A csoporttimogatasi rendszert t6rolték.

Csoportfeliigyelet: TObb jelentSs valtozast tartalmaz az 4j sz6veg a hatalyos biztositéi csoportokrdl és azok felugyeletérdl szolo
iranyelvhez képest, de — mivel a csoporttamogatasi rendszert t6r6lték — nem olyan innovatfv, mint eredetileg a bizottsagi javaslat volt.
Ugyanakkor beépitettek egy revizids klauzulat, mely szerint a tébbi teriileten folyd, jelentés munkak (pl. a de Larosiere jelentésben
foglaltak) eredményei fényében jra dtgondolhatok az innovativ elemek. A feliigyeleti kollégiumok szerepe tovabb né azaltal, hogy
az iranyelv lehet6séget teremt arra, hogy csoportfeligyeleti kérdésekben a csoportoknak ne kelljen minden egyes tagallam feltigye-
letével egyeztetnitik, csak a hozzdjuk kapcsolédé feliigyeleti kollégiummal.

A transzpoziciés — nemzeti jogba valé atiltetési — hataridé 2012. oktéber 31.
Két évvel a hatalyba 1épés utan a Bizottsagnak tovabblépési javaslatokat kell tennie, kiilénés tekintettel a feligyeleti kollégiumokra.

Harom évvel a hatalyba Iépés utdn a Bizottsagnak javaslatot kell tenni a csoportfeligyelet és a csoporton belilli t6kemenedzsment
tovabbfejlesztésére. Bz magaba foglalhatja a csoporttimogatasi rendszerre vonatkozé javaslatot is.

A CEIOPS 2009. évi munkaprogramja, illetve az EU Bizottsag CEIOPS-hoz irt levele szerint:

a) Az EU Bizottsag a feladatok tUtemezését ugy szandékozik kialakitani, hogy legaldbb 12 hénappal a Szolvencia 11 hatalyba
lépése el6tt minden szitkséges masodik szintd végrehajtasi szabaly, illetve harmadik szintd ajanlas rendelkezésre alljon, hogy
a tagallamoknak elég ideje legyen a jogszabalyok atlltetésére.

b) 2009. marcius — 2009. oktéber kdzott a masodik szintd végrehajtasi szabdlyok tervezetének vitdja folyik a Szolvencia II
szakért6i csoportok, az EIOPS, EP, a piaci szerepl6k, valamint az egyéb érdeklelt felek kozott. A masodik szintdl végrehajtasi
szabalyok tervezetének véglegezése 2009. decemberében torténik.

©) 2009. novemberétdl el kell kezdeni a harmadik szintd ajanlasok el6készitését. 2010. aprilis-oktober k6zott folyik a harmadik
szintd ajanlasok kidolgozasa. Az EU Bizottsag javasolja, hogy a harmadik szintd ajanlasok véglegesitése 2011. marcius végéig
torténjen meg.

d) A QIS5 technikai specifikicija 2009. december és 2010. januar hénapokban térténik, hogy a specifikacié sszhangban
legyen a masodik szintt végrehajtasi szabalyokkal is. A CEIOPS 2010. februar-marciusban véglegezi a QIS5 technikai speci-
fikaciojat, az EU Bizottsag varhatdan az érintettekkel t6rténd konzultaciot kévetden 2010. junius kézepéig véglegesiti és teszi
koézzé a végleges specifikaciot.

e) Az EU Bizottsag allaspontja szerint a QIS5 mennyiségi hatdstanulmanyt 2010. augusztus és november kdzepe kozott lenne
célszerl elvégezni, hogy a QIS5 eredmények mar rendelkezésre alljanak a masodik szintd végrehajtasi szabalyok végleges
jovahagyasanak id6pontja el6tt (2010 vége).

f) 2010. november és 2011. janius k6z6tt megkezdédik a Solvency II masodik szintd végrehajtasi szabalyok hatdlyba 1éptetésé-
nek el6készitési folyamata. Az EU Bizottsag 2010. méjus-juniusban fogadhatja el a masodik szintd végrehajtasi rendeleteket.
2010. novemberig varhatéan az EIOPS folytat vitat a tervezetekrél, majd 2010. december — 2011. aprilis koz6tt folyik a vita
a Tandcs és a Patlament koz6tt, a benyujtott EIOPS vélemény alapjan. Szintén 2010. novemberig késziilnek el a hivatalos
szovegforditasok is.

g) 2011. juliustol 2012. szeptemberig zajlik a CEIOPS el6készité munkdja a Szolvencia 11, tovabbd a masodik szintd végrehajtasi
szabalyok hatalyba Iépéséhez.

h) 2012. oktéber 31-én hatalyba lép a Szolvencia II teljes kort szabalyrendszere.

Az vj iranyelv terileteinek ismertetésébdl és az el6ttink allé nemzetkézi feladatokbdl levezetve a Feligyelet még nagyobb hangsulyt
helyez munkatarsainak és az érintett intézményi kor felkészitésére.

A PSZAF a korabbi években is nagyon fontosnak tartotta, hogy az intézmények szakembereit konzulticiékon, prudencialis megbe-
szélés-sorozaton keresztiil informadlja, illetve informaciot szerezzen felkészilési programjaikrol. A Feligyelet az intézmények jelen-
t6s korét vonta be a mennyiségi hatastanulmanyokba is, ugyanakkor ahhoz, hogy 3 év mulva minden tertileten felkészultek legyenek,
erGsitent kell a tevékenységeket ezen a téren is.

A piaci szereplSk felkésziilésének segitése tobb iranybdl térténik. Egyrészt Onkéntes részvétellel zajlo tdjékoztatok, konzultacidk és
mennyiségi hatastanulmanyok, mastrészt az aktiv jelenlétet kivano felkésziilési felmérések, intézkedési tervek kialakitdsa, végrehajtasa
formajaban.

A biztositok eddig 6nkéntes alapon vettek részt, nagyrészt kapacitasaik fiiggvényében az egyes hatistanulmanyokban, valamint
a Feltgyelet altal szervezett oktatisokon. A 2006-ban tartott, a biztositok menedzsmentjével folytatott prudencidlis megbeszélés-
sorozat ravildgitott arra, hogy a biztositok érdekl6dési szintje, felkésziiltségi foka jelents mértékben eltér egymastdl. Az azéta —a
folyamatos feligyelés keretében — szerzett tapasztalataink megerdsitik ezt a képet.
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A Feliigyelet véleménye szerint, a Szolvencia II bevezetése egy-két teriileten jelentSs id6 és finanszirozasi igénnyel tarsul, mint pél-
daul: a tékemodellbe beépitendé allomanyi-, karstatisztikdk, ehhez az allomanykezel6 rendszerek esetleges tjra- vagy atdefinialasa,
hogy a sziikséges mértékben részletezett adatokat tudjon eléllitani; a szamitdsok erés technikai szaktudassal rendelkez6 vezetSket,
munkatdrsakat igényelnek; a kockazatmenedzsment rendszer kiépitése szinte minden tertileten médositasokat indokolhat az elja-
rasokban, a monitoring eszkézokben, a human eréforrasokban. Valoszintleg jobb a felkészilltség a jelenlegi szabalyozas altal is
kiemelten kezelt teriileteken, mint pl. a belsé ellendrzés, a konyvvizsgalok, a kiszervezés terén.

A Feliigyelet tervei szerint varhatéan 2009. szeptemberében (t6bb hénapos hatiridével) vezet6i korlevél formajaban a Feltigyelet
felkéri a biztositokat egyrészt egy Szolvencia 11 implementacids felels kinevezésére, valamint egy olyan elemzés készitésére (gap-
analysis), amelyben a biztosité bemutatja a megfelelés érdekében fejlesztendd teriileteit, kiegészitve egy hataridSket, felel6soket
tartalmazo intézkedési tervvel.

Az USA 19 nagybankjaban

végzett felligyeleti stressz-teszt
eredményei

I. Bevezetés és osszefoglalas

Minden egyes banki szervezet tarol t6két annak érdekében, hogy felvértezze magat a bizonytalansag ellen. A
t6ke biztositja egy intézmény betéteseit, hitelezgit, az tigyfeleket, valamint magat az intézményt arrdl, hogy
egy olyan esemény bekovetkeztekor, mint amilyen példaul egy nagy és varatlan veszteségnoévekedés, vagy a
jovedelmek nem vart romlasa, ne csorbuljon az a képessége, hogy a fizetGképes hitelfelvev6knek kélcsonoket
nyujthasson, vagy hogy betétesei megtakaritasait megdrizhesse.

mostani, igen nagymértékd gazdasagi bizonytalansaggal jellemezhet6 idészakban az USA szbvetségi bankfeliigyeletei szerint
A: legnagyobb amerikai bankoknak (a tovabbiakban: BHC-knek) egy olyan t6kepufferre van sziikségiik, amely elegendd lehet
veszteségek elkeriilésére és lehetévé teszi szamukra azt, hogy még a jelenleg vart recessziénal nagyobb mértékd visszaesés

idején is képesek legyenck tgyfeleik hiteligényeit ellatni. Ez okbdl kifolydlag a Federal Reserve (a Szovetségi Tartalék Bank) és mas
bankfeliigyeleti szervek ez év februarjaban a tizenkilenc legnagyobb amerikai bank birtokaban 1évé t6ke atfogo, egyideja értékelését

kezdte meg.

Ez az eddig példatlan felmérés, amely Supervisory Capital Assessment Programként (SCAP) valt ismertté, lehetévé tette a feligye-
16k szamara annak szamszerGsitését, hogy az egyes intézményeknek ma milyen Gsszegl kiegészité tékepuffer megteremtésére lenne
szitkségiik (ha egyaltalan sziikségiik lenne) ahhoz, hogy azt biztositsak, hogy akkor is elegend6 t6ke all rendelkezésiikre, ha a gazda-
sag a vartnal is jobban meggyengiil. Azoknak a BHC-knak, amelyeknek ezen felmérés végeztével novelniiik kell tékéjiket, egy ho-
napjuk lesz arra, hogy egy, a késébbiekben a feligyeleti szervek altal jovahagyando részletes tervet készitsenek azokrol a 1épésekrol,
amelyeket a SCAP puffer rendelkezésre allasahoz meg kell tennitk, és ezt a tervet ez év november elejéig meg is kell valésitaniuk.

A SCAP eddig példa nélkili mivolta, az azt el6hivé rendkiviili gazdasdgi és pénziigyi koriilményekkel egyiitt, azon szokatlan 1épés
megtételére késztette a feligyeleti szerveket, hogy ennck a feliigyeleti gyakorlatnak az eredményeirdl nyilvanos jelentésben adjon
szamot. A vizsgalati informacidkat bizalmasan kezel6, szabvany szerinti gyakorlattol valo eltérésre vonatkoz6 dontést arra a hitre
alapoztak, hogy a SCAP folyamatanak és megallapitisainak jobb megértése néveli majd a gyakorlat hatékonysagat, oly médon, hogy
a pénzintézetekkel kapcsolatosan kialakult bizonytalansigot csokkenti, az azokba vetett bizalmat pedig visszaallitja. E célbol a SCAP
adatairdl és moédszertanarol aprilis 24-én egy részletes Fehér Konyvet adtak ki. Bz a kézikonyv az érintett tizenkilenc intézményrél
egyenként és Osszesitve is jelentést ad, azoknak a SCAP altal becsiilt veszteségadatait és a kivalasztott hitel- és értékpapir-kategoridk
veszteségratdit éppugy taglalja, mint a veszteségek enyhitésére rendelkezésre all6 forrasokat, valamint az ennek eredményeképpen
szitkségessé valo t6kepufferekrdl is tajékoztatja az olvasot.

A SCAP megallapitasok értelmezésekor szamos tényez6t tekintetbe kell venni:

* Azitt bemutatott becslések azoktdl a feltigyeld, kozgazdasz és elemzé csapatoktdl szarmaznak, akik a felmérést lebonyolitot-
tak, és lehet, hogy 6k nem azokat az értékeket fogjak képviselni, amelyeket maguk a cégek vagy a kiils6 elemzdk és kutatok
eredményként kényveltek el, még akkor sem, ha mindkét tabor hasonlé alapfeltevésekbdl indult ki. Ezek a becslések azokbol
az elképesztSen részletes informaciokbdl szarmaznak, amelyeket a 19 BHC mindegyikénél sikeriilt Gsszegydjteni, ezen kiviil
arra az inputra timaszkodnak, amelyet a SCAP csapatok ezeknek az informaciéknak a széles kora vizsgalatabol és elemzésé-

PSZAF Hitlevél — 2009. majus l!l



PIACI TUKOR

bél nyertek, valamint résziik van ebben a feligyelSk és mas szakértSk itéleteinek is. A széban forgd becslések megfogalma-
zasahoz felhasznalt forrasok széles kore és mélysége eleddig példatlan.

* A becslések sem nem elSrejelzések, sem nem varhaté eredmények; ezek egy kétéves el6retekint6 *mi lenne, ha’ feltételezésen
alapul6 felmérés eredményei, amelyet két alternativ makro-forgatékonyv alapjan készitettek el. Nagyjabol az elsé forga-
tokonyv, amelyet ,,kiindulasi alapnak™ neveztek, mutatta be annak a gazdasagnak a feltételezett utvonalat, amely az akkori
konszenzus szerinti el6rejelzést kévette, a masodik, a ,,negativabb” forgatokényv pedig a konszenzus szerintinél mélyebb és
elhiz6dobb visszaesést dbrazolt. Nemcsak hogy majdnem bizonyos, hogy a gazdasag egyik felvazolt j6vSkép szerint sem
fog haladni, hanem még olyan tényez3k is szerepet jatszottak itt, amelyeket a felmérés céljaihoz igazodva allandékként kellett
feltételezni, és ezek kozil a tényez6k kozil barmelyik lényegesen megvaltozhatott ahhoz képest, amelyet e folyamat soran
el6szor akar implicite, akar explicite feltételeztink.

* A SCAP-ot szandékosan szigoru tesztnek szantak. Arra tervezték, hogy az igen nagymértékben bizonytalan pénziigyi és gaz-
dasagi feltételekrdl azaltal adjon szamot, hogy beazonositja annak mértékét, hogy egy BHC mennyire sebezheté manapsag,
amennyiben a jévében egy, a vartnal gyengébb gazdasagi kornyezetbe keril. Biztositva, hogy ezek a nagy BHC-k mostanra
olyan t6kepufferrel rendelkeznek, amely van annyira erés, hogy egy sor killénb6z6 gazdasagi kimenetelt legyen képes kezelni,
ez a felmérés annak a kockazatat haritja el, hogy maga a bizonytalansag gyakoroljon nyomast a bankrendszerre és a gazda-
sagra. Amennyiben a gazdasag a vartnal nagyobb mértékben gyengiil, a cégeknek elegend6 t6ke all majd rendelkezéstkre,
amennyiben viszont a gazdasag a vart sémat kdveti, vagy esetleg er6sodik, a cégeket jelen allapotukban még mindig erésebb-
nek fogjuk latni, mivel egy bizonytalan vilagban magasabb tékeszintet tudhatnak magukénak.

* A SCAP nemcsak a t6ke 6sszegére koncentralt, hanem a 19 BHC mindegyikének birtokdban 1évé t8ke Osszetételére is. Ez azt
jelenti, hogy a SCAP megbecsiilte az 1. szintt kockazatalapu t6ke szintjét és az 1. szintd t6ke aranyat, azaz a részvénytdkét .
Az, hogy a SCAP az un. ,,1. szintd részvénytékére” helyezte a hangsulyt, azt a tényt illusztralja, hogy a részvénytbke a téke-
szerkezetnek az elsé olyan eleme, amely felszivja a veszteségeket, {gy nydjtva védelmet a t6kestruktira felsébb szintjein el-
helyezked6 elemeknek, és igy csokkentve a fizetésképtelenség kockazatat. Ha minden mas egyezik, az 1. szintl részvénytéke
egy BHC-nak nagyobb allandé veszteségelnyels képességet és stresszhelyzetben az eréforrasok megtartisanak hatékonyabb
képességét nyujtja, mivel az osztalékok és egyéb kifizetések Gsszegét és litemezését megvaltoztatja. A SCAP puffernek az
egyes cégeknél sziikséges mérete meghatarozasahoz a feligyel6k a minden egyes cégnél a negativabb forgatokonyvre elké-
szitett veszteség- és forrasbecsléseiket hasznaltak fel, a kovetkez6 kérdések megvalaszolasahoz:

o Ha a gazdasag alakulasa a ,,negativabb” szcenariot kéveti, milyen nagysagrendd kiegészitd 1. szintd tékére lenne sziksége
egy intézménynek manapsag ahhoz, hogy 2010 végére 6 szazaléknal magasabb 1. szint kockazatalapu rataval rendelkez-
zen?

o Ha a gazdasag alakulasa a ,,negativabb” szcenari6t koveti, milyen nagysagrendd kiegészit6 1. szintd részvénytokére lenne
szitksége egy intézménynek manapsag ahhoz, hogy 2010 végére 4 szazaléknal magasabb 1. szint( kockazatalapu rataval
rendelkezzen?

* A SCAP puffer nem képvisel 1j t6keszabvanyt és az sem elvaras, hogy azt a cégek folyamatosan fenntartsak. Ehelyett, a
BHC-knek a vartnal nagyobb jovébeni veszteségek, amennyiben lesznek ilyenek, felszivasahoz rendelkezésére all majd egy
t6kebsszeg, amely egyben a BHC-k arra valé képességét is erésiteni fogja, hogy azok tgyfeleiket kiszolgaljak, beleértve a
fizetSképes hitelfelvevéknek a gazdasagi visszaesés idején térténd hitelnyujtast is.

A SCAP eredményei azt jelzik, hogy amennyiben a gazdasig a negativabb iranyba fordulna, a 19 cég 2009-ben és 2010-ben ter-
melend§ vesztesége elérheti a 600 milliard dollart is. A becsilt veszteségek tulnyomé
része, azaz kb. 455 millidrd dollar a BHC-k felhalmozédott hitelallomanyabdl szar-
mazik, kilénos tekintettel a lakossagi jelzaloghitelekbdl és az egyéb fogyasztéi tipu-
st kolesonokbdl eredS veszteségekre. Az Gsszes hitelen keletkezett becstilt kétéves
kumulalt veszteség a 19 résztvevé BHC-nél a kedvezStlenebb forgatékényv szerint
9,1 szazalékos. Osszehasonh’tésképpen, ez a kétéves rata magasabb, mint az 1930-as
évek torténelmi csucsvesztesége. A kereskedéssel kapcesolatos kitettségekbdl, vala-
mint a befektetési portfolidkban tartott értékpapirokbdl szarmazo, becsiilt lehetséges
veszteségek Osszege 135 milliard dollarra ragott. Az e cégek altal 2007 kézepe 6ta
mar elismert veszteségekkel egytitt, amelyek nagy része az értékpapirok értékének

veszteségeibdl ¢és leirasaibol ered, a SCAP eredmények ezeknél a cégeknél a pénziigyi
valsaghoz kapcsoloédo veszteségeket jeleznek, és amennyiben a gazdasdg alakuldsa a
kevésbé optimista forgatokonyvet koveti, a teljes 6sszeg 2010 végére elérheti a kdzel 950 milliard dollart.

A 19 cég el6tt allé potencialis veszteségeket a szamukra rendelkezésre allo, a veszteségek felszivasat szolgald potencialis forrasokkal
kell szembedllitani. 2008 végén a 19 BHC mindegyikénél fennall6 tékeratak, szamos esetben jelentés marzzsal meghaladtdk a mini-
malis szabalyozoi tékeszabvanyok Gsszegét, és a legtobb cég a téke Gsszetételére vonatkozé feligyel6i kévetelményeknek is eleget
tett. B cégeknek az 1. szintd t6kéje 2008. utolsé negyedévében kb. 835 millidrdos 6sszeget tett ki. Ezen t6ke gyakorlati jelentGsége
az, hogy sok BHC-nek mar akkor jelentékeny t6kepuffer allt rendelkezésére, ami a becstlt 600 milliard dollaros veszteséget volt hi-
vatva felszivni. Ezen kiviil a bankok a veszteségek fedezésére a jelenleg folyamatban 1évé tgyleteikbdl is arbevételt fognak realizalni,
bar a stressz-forgatokényvnek a kiindulé pontnal gyengébb gazdasagi feltételei mellett ez alacsonyabb szintl bevételt jelent majd.
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Ezeknek az arbevételeknek egy részét viszont a hitelveszteségekre képzett tartalékosszegekbe kell forgatni, a 2011-es hitelproblé-
makat megoldandé.

A veszteségek, az arbevételek és a tartalékképzésre vonatkozd kévetelmények szamba vételét kévetSen, ezek a cégek még Gssze-
sen 185 milliard dollar értékd t6kepuffert kell, hogy képezzenck a SCAP 2010 végére meghatirozott tékepuffer célkitlzés elérése
érdekében, a negativabb szcenarid szerint. Err6l a becsléstSl két fontos dolgot sziikséges megjegyeznink. El6szor is, a 185 milliard
dollar a 19 cégbdl 10-nél gytlemlik fel, ami azt jelenti, hogy a 19-b8l 9 cég mar elegendd tSkepufferrel rendelkezik ahhoz, hogy
negativ szcenarié esetén tébb mint 6 szazalékos 1. szintl tékével és 4 szazalékos 1. szintl részvénytSkével vészelje at a nehéz idS-
ket. Masodszor, ennek a 185 milliard dollirnak a tilnyomé t6bbsége a kedvezétlen forgatokonyv esetén az 1. szint részvénytSke
elmaradasabdl ered, mig a teljes 1. szintd t6kénél szinte nincs is elmaradas. Ez az eredmény azt jelenti, hogy mig a kedvezétlenebb
forgatokonyv esetén majdnem az Gsszes cég rendelkezik a szokatlanul magas Gsszegl veszteségek elnyeléséhez elegend6 1. szintd
tékével, és még 2010 végéig 6 szazaléknal nagyobb ardnyu 1. szintd kockazatalapu rataval is, a sz6ban forgd cégek koziil 10-nek olyan
a tGkeszerkezete, amely talontdl a részvénytSkén kivili egyéb tékeelemek iranyaba hajlik el. Ily médon az e gyakorlat eredményekép-
pen t8keemelésre kényszerils 10 cég mindegyike igy kell, hogy cselekedjen, azaz 1. szintl részvénytSkéjét névelnie kell.

A becstilt 185 milliardos plusz tékepuffer megfelel annak a becslésnek, amely 2008 végén lett volna megfelels. E cégek nagy része
2008 végétsl azonban vagy olyan eszkozértékesitéseket hajtott végre, vagy azokra szerzédot, illetve a meglévé tékeeszkozeit oly
moédon strukturdlta 4t, amelyeknek révén 1. szintQ részvénytSkéjik emelkedett. Ezek az intézkedések jelentésen csokkentették a
végleges SCAP puffer 6sszegét. Ezen felill szamos cég netté arbevételének el6zetesen megképzett 6sszege kb. 20B USD-vel haladta
meg a negativabb forgatékényvben feltételezett szintet, ami lehet6vé tette szamukra a t6kealapok felépitését. E tranzakcidk és bevé-
telek hatdsara a SCAP pufferhez megképzend? sziikséges kiegészits t6kedsszeg 75 milliard dollarra jott ki.

Amint emlitettiik, minden olyan BHC, amelynek t6kepufferét emelnie kell, a kdvetkezé 30 nap folyaman a FDIC-cel (Sz6vetségi
Betétbiztositasi Tarsasag) és a Pénziigyminisztériummal tortént konzultaciét kévetSen kételes lesz egy részletes téketervet kidol-
gozni, amelynek j6vahagyasa az elsédleges feltigyel6 feladatkorébe tartozik, és ezt a tervet a kévetkezé hat hénap soran meg is kell
valdsitania. A BHC-ket arra biztatjak, hogy olyan téketerveket készitsenek, amelyek ahol csak lehetséges, aktivan keresik a maganfor-
rasokbdl szarmazé Gj téketeremtés lehetéségeit. Ezekben a tervekben szerepelhetnek olyan intézkedések is, mint példaul a jelenlegi
t6keeszk6z6k atstrukturalasa, az eszk6z6k értékesitése, valamint az osztalékok és részvény visszavasarlasok korlatozasa, és azokban
feltintethetnek olyan benchmark-adatokat is, amelyeket a cégeknek adott id§ alatt kell elérniiik.

Egyes cégek valaszthatjak azt is, hogy a Capital Assistance Program (CAP) keretében az amerikai pénzigyminisztériumhoz folya-
modnak a Mandatory Convertible Preferred (MCP) eszkozért, amely egyfajta hidként szolgalhat a j6vé magantSkéjéhez. Az MCP
egyfajta fliggb részvénytbke forrasa lehet a cég szamara, amely szikség szerint részvénytSkére valthatd at, a téke Osszegére és 6sz-
szetételére vonatkozo feliigyeleti elvarasokat teljesitendd. Ezen kivil, az 4j MCP-hez az amerikai pénziigyminisztérium a kinnlévo,
a Capital Purchase Program (CPP) vagy a Targeted Investment Program (TIP) keretében értékesitett, elsGbbségi részvények be-
valtasara vonatkozé kérelmeket is fontoléra fogja venni. A széban forgd 19 cég 216 milliard dollar értékben rendelkezik amerikai
pénzigyminisztériumi elsébbségi részvény értékpapirokkal.

Az elegendd t6kével rendelkez, erds bankok egy erbs gazdasag szamadra létfontossaguak. A 19 legnagyobb amerikai BHC poten-
cidlis gyenge pontjainak alapos értékelése révén, amely 19 cég egylittesen az amerikai bankrendszer eszk6zeinek kétharmadat és a
hiteleknek t6bb mint a felét tartja a kezében, a SCAP segit az USA bankszektora erejének ajboli biztositasaban. A SCAP az amerikai
pénziigyminisztériumnak is fontos kiegészitéje az amerikai bankrendszer timogatasaban, és hathatds segitséget nyudjt az amerikai
pénzintézetekben 1évé adofizetdi befektetések védelmében is. Mindkét emlitett program - azaltal, hogy a nagy amerikai BHC-k ke-
zében 1év6 téke mennyiségét néveli és mindségét javitja - hozzajarul ahhoz, hogy a potencialis veszteségek korili bizonytalansagot
csillapitsa, és hogy lehet6vé tegye az USA bankrendszere szamara, hogy az egy erésebb, gyorsabb és fenntarthatébb gazdasagi talpra
allasban beteljesitse szerepét.

Az USA 19 nagvbankjiban végzett feliigveleti stresszteszt eredménvei (Fed)
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FEOGYASZTONVEDERE!

A PSZAF illaspontja a
kozvetitO1 tevékenység egységes
szabalyozasanak alapelveirdl

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (PSZAF) 2008-ban vizsgalatot végzett a pénziigyi piacokon mii-
k6dd, egyre erdteljesebb sullyal rendelkezé kozvetit6k (ligynokok) korében. A vizsgalat megallapitotta, hogy
alegnagyobb kockazatot a pénzpiac igyndkeinek szabalyozatlan tevékenysége jelenti, az tigyfelek érdekeinek
védelme érdekében minden szektorra érvényes, egységes szabalyozasra, atlathatébb rendszer kialakitasara
van szitkség.

1. ELOZMENYEK

(1) Az elmult években a pénziigyi szektorban tapasztalhaté er6s6dé versenyben mind nemzetkézi, mind hazai viszonylatban meg-
figyelhet6 volt a kézvetitéi szféra sulyanak erSteljes névekedése. A hagyomanyosan kozvetitéi rendszer igénybevételével mikodo
biztositasi szektor mellett gyorsan nétt a kdzvetit6k szerepe a tébbi tertleten is. Béviilt mind a kézvetit6k szama, mind a kdzvetitett
termékek kore, mikézben az akar szektorokon is atnydld kozvetit6i csatorndkon keresztil értékesitett termékek egyre bonyolultab-
b4, az tgyfelek szamara nehezen attekinthet6vé, sok esetben kockazatosabba valtak.

2. A PENZUGYI PIACOKON MUKODO KOZVETITOK ATFOGO FELUGYELETI VIZSGALATA

(2) A kozvetitdi szektor kiemelt kockazataira tekintettel a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (a tovibbiakban: Feliigyelet)
2008-ban valamennyi szektorra kiterjedd, atfogd vizsgalatot inditott a hazai pénzigyi piacokon mikéds kézvetitdk tevékenységének
vizsgalata és elemzése érdekében, ideértve a vonatkozo hatalyos jogszabalyi kérnyezetet is. A vizsgalat torténelmi jelentSségt, hiszen
a kozvetitékre vonatkozoé hasonléan atfogé jellegli és mélységi attekintésre Magyarorszagon ezt megel6z6en nem kerilt sor.

(3) A Kkiterjedt, tobb ezer feligyeleti munkadrat igényl6 vizsgalat soran a sokrétd és részletes kérdo6ives felméréssel parhuzamosan
19 helyszini vizsgalatot folytattunk, tovabbi 11 vizsgalatot pedig kiegészitettiink a k6zvetit6kre vonatkozoé részekkel. A piaci gyakor-
lat alaposabb megismerése és a koztes megallapitasaink megvitatasa érdekében 25 interjat és 13 szakmai konzultaciot tartottunk a
piaci szereplSk és a szakmai sz6vetségek részvételével. Elemeztik a kézvetitékre vonatkozo panaszokat, a termékgazdak kézveti-
tékkel kapcsolatos gyakorlatat és tapasztalatait, tovabba probavasarlas modszerével személyesen is ellenbrzésre kertlt a kézvetit6k
tgyfelekkel kapcsolatos magatartasa. Mindezen tul attekintettik a pénziigyi piacokon mikédé kézvetitSkre vonatkozé hatdlyos ha-
zal és unids szabalyozast; az EU-s feliigyeleti tarshat6sagok bevonasaval tanulmanyoztuk a pénziigyi piacokon mikédé kozvetitGkre
vonatkozo kilféldi szabalyozasokat és az dltaluk alkalmazott feligyeleti gyakorlatokat.

(4) A Feluigyelet a pénziigyi piacokon mikédo kézvetitSk tevékenységének fent ismertetett atfogd vizsgalata soran szerzett tapasz-
talatai alapjan javasolja, hogy a kozvetitéi tevékenység az Osszes szektorra kiterjed6 egységes jogszabalyban, illetve azonos elvek és
szabalyozasi logika mentén keriiljon szabalyozasra, az alabbi médon:

3. FELUGYELETI JAVASLATOK A KOZVETITOKRE VONATKOZO EGYSEGES SZABALYOZASI
KORNYEZET KIALAKITASARA

(5) Fontosnak tartjuk, hogy pénziigyi piacokon mikodé kdzvetitGk szabalyozasa, f6szabaly szerint, tevékenységi alapon, s ne
intézményi megkozelités alapjan torténjen.

(6) Javasoljuk, hogy a kozvetit6 kategdriak egységes elvek mentén keriiljenek kialakitasra a kilénb6z6 szektorokban; egyértelmi-
en kilonbséget téve aszerint, hogy a kézvetit6 a termékgazda vagy az tgyfél képviseletében, illet6leg megbizasabdl jar-e el (figgd
tgynok-fiiggetlen tgynok).

(7) Véleményiink szerint nem indokolt a kézvetit6khoz kapesolodo kézvetits lancok igénybevételének a tiltasa, de sziikséges, hogy
ez a lanc ne legyen tdl hossza, és kell6en szabalyozott és megfeleléen transzparens legyen.
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(8) Altalanos szabalyozasi célnak tartjuk, hogy a kézvetitSk
piacra Iépésiik el6tt minden esetben legyenek kotelesek leg-
alabb nyilvantartasba vételt kérni a FeligyelettSl. Feligyeleti
engedélyezés ott indokolt, ahol ezt a tevékenység specialis jel-
lege vagy a megbizéi felelGsség és ellendérzés hianya indokolja.

(9) A kozvetit6k nyilvantartasba vétele és a késébbi adat-
frissitések sordn tarolt adatokat a Feliigyelet egységes regisz-

terben, de kilénb626 listikon tartand nyilvan; amely nyilvan-
tartas kozhiteles, naprakész és a Felugyelet honlapjan keresztiil
online is elérhetd lenne.

(10) A feliigyeleti nyilvantartasban szereplS kozvetité ren-
delkezzen arcképes igazolvannyal, amelyen a feliigyeleti re-
gisztralt nyilvantartasi szdm is szerepel.

(11) Az ugyfélpénzek és tigyféleszkozok védelme érdeké-
ben javasoljuk, hogy a majdani szabalyozas tartalmazzon spe-
cidlis szabalyokat a piacrél valé kivezetésre az tigyfélpénzt is kezel6 kozvetitSk esetében. Az tigyfélpénz és az tgyféleszkoz legyen
mentes a fizetésképtelenségi- és a végelszamolasi, valamint a végrehajtasi eljaras aldl, s azt csak az Ggyfélnek vagy a termékgazdanak
lehessen kifizetni, illetéleg atutalni, az egyéb hitelez6k ne férhessenek hozza.

(12) Az 1Gj szabalyozas egyértelmien hatdrolja el egymastol a kozvetit6i és a nem kozvetitdi tevékenységek tartalmat minden szek-
torban.

(13) A j6vébeni szabalyozas teremtsen egyértelmi viszonyokat a kozvetitéi tevékenységért vald felelGsségviselés terén.
(A) A figgo kozvetits tevékenységéért és az altala okozott karért a megbizoé felel6sséggel tartozik.

(B) A fiiggetlen kozvetit tevékenységért sajat maga felel, ezért szitkséges, hogy megfelelé t6kekovetelmény el6irasa mellett
felel6sségbiztositassal vagy vagyoni biztositékkal is rendelkezzen, amelyek mértéke igazodjon a tevékenység természetéhez, volume-
néhez, komplexitisahoz és kockazatahoz.

(14) Fontosnak tartjuk, hogy a kozvetit6k dijazasa egyértelmi szabélyozas mentén, transzparens moédon torténjen. A jutalék mér-
tékének jogszabalyi maximalizalasat nem tartjuk célravezetSnek, azonban a piac és az tgyfelek szempontjabdl egyarant fontos, hogy
a jutalékok mértéke és fizetése legyen 6sszekotve a kézvetitett allomany mindségével is, az érdekeltségi rendszer igazodjon a termék
jellegéhez, vagyis hossza tava terméket csak hosszu tava érdekeltséggel lehessen értékesiteni (aranyaban kisebb szerzési és nagyobb
fenntartasi jutalék).

(15) Az ugyfelek védelme érdekében kiemelten fontosnak tartjuk az tgyféltdjékoztatds minimalis kovetelményeinek jogszabalyi
régzitését, minden szektorra. Az tgyfél kapcsolatfelvételkor kapjon — dokumentalt médon — tajékoztatast a kozvetit6rdl, a kozveti-
tett termék(ek)rdl, valamint a kozvetit6 érdekeltségérol.

(16) Az ugyféltajékoztatas szempontjabdl indokolt minden szektorban kiillénbséget tenni a lakossagi és az un. szakmai tgyfelek
kézétt.

(17) A tavértékesités szabalyai — a vonatkoz6 Eurépai Uniés iranyelvnek megfeleléen — egységesen, szektor-semlegesen vonat-
kozzanak a pénziigyi szektorokban folytatott kézvetitsi tevékenységre.

(18) Kivanatosnak tartjuk, hogy a kdzvetit6kkel szemben alkalmazhato feligyeleti intézkedési lehetéségek azonos logika mentén,
szektor-semlegesen kertiljenek kialakitasra. A felmertlé kockazatokkal aranyosan szabalyozni javasoljuk a kdzvetitk tulajdonlasi
és tevékenységi Gsszeférhetetlenségi korlatait a tajékoztatasi szabalyok, a megbizohoz fiiz6d6 kapcesolat, felel6sség és a szabélyozoi
tilalom eszkozeinek parhuzamos érvényesitésével. Fontosnak tartjuk, hogy minden terileten legyen lehet6ség a kézvetitk kozvetlen
szankcionalasara.

(19) A kozvetitSk feliigyeleti dijfizetési kotelezettségét szektor-semleges mdédon és az aranyossagi szempontokra figyelemmel sziik-
séges szabalyozni.

(20) A Feliigyelet meggy6zddése, hogy a pénziigyi termékek értékesitését és a kapcsol6do tanacsadast minden esetben szakmai
kovetelményekhez (képzettséghez, végzettséghez és folyamatos szakmai tovabbképzéshez) kell kotni. Az tzleti j6 hirnév, valamint
az alkalmassag és megfelel6ség kévetelményeinek valé megfelelés megitélése (un. fit and proper assessment) terén szélesebb kord
feligyeleti mérlegelési jogkort tartunk sziikségesnek.

(21) MegfelelS garancialis elemek és Osszeférhetetlenségi szabalyok jogszabalyi rogzitése mellett tamogatjuk, hogy a koézvetit6i
tevékenységet végz6 személyek és szervezetek mas pénzigyi szektorok pénziigyi termékeit is kozvetithessék.

(22) A Feliigyelet meggy6z6dése, hogy az atfogo feliigyeleti vizsgalat tapasztalatain alapuld, fent ismertetett és altalunk szakmailag
megalapozottnak tartott szabalyozasi javaslatok megvalésuldsa kiszamithatobb, atlathatobb és egyértelm(bb viszonyokat teremtene
a pénzigyi piacokon mikédd kozvetitSk tevékenységében, {gy miel6bbi megvaldsulasuk elsésorban nem feliigyeleti szempontbdl
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kivanatos, hanem az tigyfelek védelme, a pénztgyi piacokon mikédé kozvetitSk és a hazai pénziigyi szektor egészének mikodése és
stabilitasa szempontjabol. Javaslataink megvalositdsardl egyeztetiink a szabdlyozoi hatdsagokkal és az érintett piaci szereplSkkel.

2009. mijus 18.

A Pénzigyi Szervezetek Allami Feliigyeletének allaspontja a kbzvetitSi tevékenység egységes szabalyozasanak alapelveirdl

Tajékoztatd a pénziigyi piacokon mikédé kézvetitGkrél

Tajékoztato a betétbiztositasi
szabalyok megvaltozasarol
A hazai betétbiztositast szabalyozd, a hitelintézetekr6l és a pénziigyi vallalkozasokrol sz616, tobbszér moédosi-
tott 1996. évi CXII. térvény (Hpt.) 2009. julius 1-t61 hatalyos moédositasa a betétbiztositasi kartalanitasi kifize-
tés fels6 hatarat az eddigi 13 milli6 forint helyett 50.000 euréban hatarozza meg oly mdédon, hogy a kartalanitas
forint 6sszegének meghatarozasanal a kartalanitas kezdd idépontjat megel6z6 napon érvényes, MNB altal
koézzétett devizaarfolyamot kell figyelembe venni.

munkanapra csékkentette.

a- térvénymodositas tovabbd a kartalanitds kifizetésére rendelkezésre all6 hataridét — 2010. januar 1-1 hatalybalépéssel - 20

Az Orszagos Betétbiztositasi Alap (OBA) elkészitette fenti médositasokkal frissitett, ,,Iranytd a betétbiztositishoz” cima
tajékoztaté kiadvanyat. Ennek szévege 2009. julius 1-jét6l a www.oba.hu honlap ,,Kiadvanyok” meniipontjdban talalhaté linkre
kattintva szabadon let6lthetd, valamint azonos tartalommal sokszorosithaté és terjeszthetd.

Iranyta a betétbiztositashoz
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NAGYITO

Az Eurdpai Parlament elfogadta
a tOkekovetelmény direktiva
modositasat
A hitelintézetek és befektetési vallalkozasok t6kekoévetelmény szabalyozasat tartalmaz6é CRD iranyelv (Capital

Requirements Directive, 2006/48/EK és 2006/49/EK) mddositasarol elsd olvasatban majus 6-an szavazott az
Eurépai Parlament.

z BEurépai Bizottsag 2008 szén nyilvanossagra hozott javaslatahoz Othmar Karas képvisel6 altal benyujtott javaslatokkal
Al;iegészitve fogadta el a Parlament a tékekévetelmény szabalyok moédositasat a szavatold téke, a nagykockazat-vallalas, a
eligyeleti egytittmikodés és valsagkezelés témajaban. Az iranyelv médositasanak hatalyba lépéséhez sziikséges a Tanacs
egyetértése is, mivel a hitelintézetek mikodését érinté iranyelv egytttdontési eljaras ald tartozik. 2009 novemberében a Tanacs azon-
ban mar targyalt a Bizottsagi javaslatrél, melyhez részletes modositasi javaslatokat tett. A Parlament ezen moédositasi javaslatok dénté

tobbségével egyetértett, és tovabbi kiegészitéseket tett a Bizottsagi szévegben.

A hibrid t6keinstrumentumok szavatolé t6kében alapvets tékeelemként torténé elismerése a Bizottsagi és Tandcsi javaslatban
foglaltakkal 6sszhangban kerilt elfogadasra. A Parlament egy masik alapveté tSkeelem, az évkozi és év végi eredmény beszamitha-
tosagaval kapcsolatban tett szévegszerd kiegészitést, mely szerint a szavatol6 t6kében az eredmény csak abban az esetben vehetd
figyelembe a feliigyeleti hatdsdg egyetértésével, ha az konyvvizsgal altal hitelesitett az unids szamviteli irdnyelv rendelkezéseinek
megfelelGen, és minden elérelathaté kifizetéstdl és osztaléktdl mentes.

A hitelintézetek és befektetési vallalkozasok t6kekévetelményével kapcsolatos jelentési kotelezettség kérdésében a Parlament
a Tanacsi allaspontot fogadta el. Igy EU szinten egységes jelentésszolgalat kialakitasa torténik meg, melynek alkalmazasat 2012.
december 31-re tlzte ki. E jelentésszolgalat vélhetéen nagymértékben tamaszkodik majd az Eurépai Bankfeligyel6k Bizottsaga
(CEBS) altal készitett — és jelenleg opciondlisan alkalmazandé - jelentésszolgalati rendszerre (Common Reporting Framework:
COREP), melyen a nemzeti jelentésszolgalatok alapulnak.

A Parlament altal elfogadott javaslat a hitelminésit6k engedélyezésére, mikodésére és felugyeletére vonatkozo uniés rendeletre is
tartalmaz hivatkozast. E szerint az EU-ban t6rténé mikodésre engedéllyel rendelkezé hitelminésitSk hitelmindsitéseinek tékekove-
telmény szamitas céljara torténd felhasznalasahoz sziikséges feltételek egy része teljesitettnek tekinthet6. Ily médon a hitelminésiték
kockazati sulyozas céljara torténé elismerésekor az engedélyezéshez eldirt feltételeket (figgetlenség, objektivitas, folyamatos felil-
vizsgalat és atlathat6sag) nem kell Gjra vizsgalniuk a feliigyeleti hatésagoknak.

Tovabbi fontos kiegészités a Parlament részérdl a Bizottsagi szovegen a sztenderd moédszer kockazati sulyozasat érinti. Ennek
keretében meghosszabbitasra kertilt 2015. december 31-ig az az dtmeneti rendelkezés, amely lehetévé teszi, hogy a tagallamok nem-
zeti pénznemében denomindlt, kézponti kormannyal vagy kézponti bankkal szembeni kitettségek a hazai pénznemben denominalt
kitettségekkel azonos médon legyenek sulyozhaték.

A nagykockazat-vallalasi szabalyozas moédositasa keretében a korlatok alél felmentett kitettségek kore 1ényegesen valtozott, a
Tanacsi javaslatokkal 6sszhangban. Az intézményekkel szembeni (2009. december 31-ig vallalt) kitettségek felmentésének és ked-
vezményes kezelésének megszintetése azonban csak egy atmeneti id6szakot kévetéen, 2012. december 31-ét kévetéen kertl sor. A
felmenthetd kitettségek kézé felkeriiltek viszont a szabalyozas dltal el6irt, nemzeti pénznemben denominadlt, allampapirban tartott
likviditasi tartalékok, amennyiben a feliigyeleti hatésagok diszkrécidja alapjan, azokat legalabb befektetési fokozatinak mindsitett
egy elismert hitelmindsité. Tovabbi kiegészités, hogy az egységes t6kekdvetelmény jelentési rendszer a nagykockazat-vallalasra is
kiterjed 2011-tSl. A Parlament a nagykockazat-vallalas egyetlen korlatjat jelent6 25% alternatfvajaként a hitelintézetek altal alkalmaz-
hat6é 150 millié eurds korlat modositasanak jogat, az eredeti tervekkel ellentétben, nem adta meg az Eurépai Bizottsagnak, igy az a
jovében is csak egytttdontési eljaras keretében moédosithato.

Az értékpapirositasi tranzakciokhoz kapcsolédo kockazatkezelési és tGkekovetelmény szabdlyok szintén a Tanacs javaslataival
Osszhangban kertltek elfogadasra, melyek alkalmazasihoz kapcsoléddan a CEBS felhatalmazast kapott ajanlas kiadasara a feligye-
leti gyakorlatok kozelitése érdekében, a Bizottsag pedig 2009. december 31-ig elemzést készit a Parlament részére a piaci szereplék
altal igen szigoranak mindsitett kévetelmények alkalmazasanak varhat6 hatasairdl.
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A Parlament altal elfogadott valtozat szerint a feliigyeleti hatésagok egytttmikodésének kiterjesztése a csoportok tékehelyzetének
megitélésére és a tobblettéke elbirasara oly médon valésul meg, hogy amennyiben nem sziiletik megegyezés a csoporttagokat fel-
tgyel6 feligyeleti hatdsagok kozott, akkor konszolidalt szinten az EU-szintd hitelintézeti anyavallalatot feliigyel6 feliigyeleti hatdsag,
egyedi vagy szubkonszolidalt szinten pedig a leanyvallalatot feliigyel6 hatésag hozza meg 6nalléan dontését. A szitkséges egyeztetési
id6szak az eredetileg javasolt hat honap helyett négy honapra révidil egy 2012-ig tarté atmeneti id6szakot kévetSen.

A parlamenti javaslatok koziil 1ényeges rendelkezés, hogy a feligyeleti hatésigoknak a CEBS altal kiadott ajanldsokat kotelezé
jelleggel k6vetniiik kell, vagy indokolni kell az eltérést. A tagallami szabalyozasnak lehetévé kell tenni, hogy a feliigyeleti hatésagok
a tékekovetelmény iranyelv rendelkezéseit, és a CEBS ajanlasait alkalmazhassak.

Végil a Parlament a prociklikus hatasokkal kapcsolatos aggodalmak kezelésére el6irta a Bizottsag szamara egy jelentés és javasla-
tok készitését 2009 decemberére a bankok konjunktara ciklusokat ellensulyozoé tékepuffer képzésének szitkségességérdl, az iranyelv
szerinti tékekovetelmény szamitds megalapozottsagardl és a tékeattétel megakadalyozasa érdekében alkalmazhaté eszk6zokrél.

A CRD iranyelvet moédosito iranyelv nemzeti jogba t6rténd atiiltetésének hatarideje tovabbra is 2010. oktober 31. maradt, csakagy,
mint a hitelintézetek és befektetési vallalkozasok altali alkalmazas hatarideje, mely 2010. december 31.

Kapcsol6do anyagok:

Az Furépai Parlament elfogadta a tékekovetelmény direktiva modositasat

European Parliament legislative resolution of 6 May 2009 on the proposal for a directive of the Furopean Parliament and of the

Council amending Directives 2006/48/EC and 2006/49/EC as regards banks affiliated to central institutions, certain own funds

items, large exposures, supervisory arrangements, and crisis management
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A feliigyeleti tevékenység javitasa
az EU pénziigyi szolgaltatasi
szektoraban

A 3L3 BIZOTTSAGOK TAMOGATASUKROL BIZTOSITJAK A BIZOTTSAGOT

A 3L3 Bizottsagok (harmadik déntéshozatali szint), a CESR (az Eurépai Ertékpapir Szabalyozok Bizottsa-
ga), a CEBS (az Eurépai Bankfeliigyel6k Bizottsaga) és a CEIOPS (az Eurdpai Biztositasi és Foglalkoztatoi
Nyugdij Feliigyeletek Bizottsaga), 2009. aprilis 23-an kéz6sen reagaltak az Eurépai Bizottsagnak az EU pénz-
tigyi piacai feliigyeletének javitasat targyalé konzultaciora.

Jacques de Larosiére elnéksége alatt mikodé magas szintl csoport (a tovabbiakban: Csoport) altal az EU pénzigyi feligye-

a- k6zos valasznak részét képezi egy olyan melléklet is, amely a hdrom bizottsag szektorok szerinti véleményét tiikrozi a
eti struktdrajaval kapcsolatban tett javaslatokrol, amelyeket a Bizottsdg 2009. marcius 4-i kézleményében fogadtak el.

A Bizottsag 2009. marcius 10-én inditott konzulticidjat és az arra adott k6z6s 3L.3-as vélaszt a jelenlegi pénziigyi valsag és annak a
globalis pénzligyi rendszerre valé hatasanak titkrében érdemes szemlélni.

A Bizottsagnak adott k6z6s valaszukban a 31.3 Bizottsagok tdimogatjak a Csoport arrél sz6l6 elSterjesztését, hogy az EU pénziigyi
piacainak feliigyeletére kétszintl intézményi szerkezetet vezessenek be, ahol a 31.3 Bizottsagok toltenék be az eurdpai szintl kapocs
szerepét a tervezett makro- és mikro-szintd feliigyeleti szervek kézott, a Csoport javaslata szerint.

A 3L3 Bizottsagok valasza ezen felill timogatasardl biztositja a Csoportot arrdl, hogy a pénziigyi szolgaltatasok EU-szintd jogi
kereteit meger6sitik és 6sszehangoljak.

A 3L3 Bizottsagok ezen kivil:

«  Orémmel fogadjék a jelenlegi stituszukat bévitésére és 6nallé hatésagokka torténé atalakitasukra vonatkozé javaslatot,
amelyet oly médon kivannak elérni, hogy a hozzajuk rendelt kotelezettségek és feladatok ellatasahoz szikséges megfelelé
hatalommal és eszkozokkel, valamint tobb eréforrassal ruhdzzak fel Sket; ezen kivil

* Egyetértenck azzal, hogy a Bizottsig j6v6beni elSterjesztéseiben szerepelnitik kell a Lamfalussy-keret szerinti vélemény-
formaldshoz szikséges onrendelkezés/onallosig és szamon kérhetéség kovetelményeinek, ugyanakkor az 4j 6néllé EU-s
feligyeleti hatésagok bevezetéséhez és hatalommal val6 felruhazasahoz sziikséges legmegfelel6bb és leghatékonyabb jogi
megoldast kell majd bemutatni.

Ami az atszervezett struktiraban megval6sitandé 4j feladatok elvégzéséhez sziikséges eszkozoket illeti, a 313 Bizottsagok az 4j
EU-s felugyeleti rendszer kévetkezs kulesfontossag vonatkozasait emelték ki:

a) Az 6sszehangolt alapvetS szabalyok sziikségessége;

b) A kollégiumoknak mint a nemzetkdzi feliigyeleti rendszer kulcsfontossagu elemeinek 1étrehozasa;

o) A valsagkezelés sszefiiggd keretrendszerének sziikségessége; valamint

d) A szektorszabalyozok és feligyelSk fokozott és tovabb formalizalt egytittmikodésének sziikségessége.

A jelent6sen megnoévelt hataskorok keretei kozott a Bizottsagok rendelkezésére bocsatandé erforrasok novelésérdl szolo els-
terjesztés szitkséges és idvozlendd is. A 313 Bizottsdgok a Csoportnak a rendelkezésre bocsathatd er6forrasokra vonatkozé meg-
allapitasaival és ajanlasaival egyetértenck, de hangsulyozzak annak sziikségességét, hogy a 3L3 Bizottsagok egyértelmd intézményi
6nallésaga és szamon kérhetSsége valtozatlanul fennmaradjon.

A bizottsagi konzultaciora adott k6z6s valasz a Bizottsdgok honlapjain talalhatd.

313 Sajtokézleménye
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CEIOPS: konvergencia-jelentés és
cselekvési terv

A CEIOPS (az Eurépai Biztositasi és Foglalkoztat6i Nyugdij Feliigyeletek Bizottsaga) 2009. majus 11-én tette
kozzé 2008-as konvergencia-jelentését és 2009-es konvergencia-cselekvési terét.

CEIOPS 2008-as konvergencia-jelentése attekintést nyujt a CEIOPS-nak az ECOFIN (Gazdasagi és Pénzigyminiszterek
Tanacsa) 2008-as konvergencia-cselekvési tervben kittizott céljaival kapcesolatban elért eredményeirdl, mig a CEIOPS kon-
wergencia-cselekvési terve azokat a 2009-es CEIOPS munkafolyamatokat mutatja be, amelyek az ECOFIN kovetkeztetések-

bél, a G20 ajanlasaibél és a CEIOPS-ot megalapité modositott EK-hatarozatbol szarmaznak.
A CEIOPS 2008-AS KONVERGENCIA-JELENTESE

ELOZMENYEK

A CEIOPS az Euré6pai Uni6 tagallamai kozti feligyeleti felzarkézas elémozditisaban erésen elkételezett, amely elkGtelezettséget
a CEIOPS alapité dokumentumai egyértelmien leszégeznek és amely a CEIOPS 2004. majusi hivatalos megalapitasa 6ta annak
tevékenységei révén 6lt testet. A CEIOPS munkajat e teriileten az Eurépai Pénziigyminiszterek Tanacsa dltal a Lamfalussy-folyamat
és az EU feligyeleti keretének attekintésére vonatkozéan jovahagyott kévetkeztetések nagymértékben befolyasoltik (ECOFIN
kévetkeztetések).

2008-ban a CEIOPS a 2008-as konvergencia-cselekvési tervet (1. melléklet) politikai szintre terjesztette fel. Az Cselekvési terv
az ECOFIN kovetkeztetéseket a CEIOPS szemszgébdl mérlegelte, és a CEIOPS bizottsagainak és munkacsoportjainak konkrét
kotelezettségeit korvonalazta az ECOFIN kovetkeztetések lényegi tartalmanak teljesitése szempontjabdl. Ez a jelentés a CEIOPS-
nak a konvergenciara vonatkozé ECOFIN kévetkeztetésekben felvazolt feladatok teljesitésérél ad szamot. A jelen dokumentum
készitésének id6pontjaban minden, a CEIOPS-ot érint6 ECOFIN koévetkeztetést bevezettek a CEIOPS 2009-es munkatervébe, és
azokat a CEIOPS célkitizéseihez igazitottak.

A CEIOPS Konvergencia Bizottsagot kifejezetten azzal a feladattal biztak meg, hogy a mindennapi feliigyeleti gyakorlatban valé
felzarkozas el6segitéséhez szitkséges eszkozoket dolgozzon ki — igy példaul a tarsszervezetek feliilvizsgalata vagy a kbzvetité mecha-
nizmusok. Ebben a minéségében a Konvergencia Bizottsag, a CEIOPS Bizottsagokkal és Szakérté Csoportokkal egytittmikodve,
vallalta a felzarkoztatasra vonatkozé ECOFIN kévetkeztetések kovets intézkedéseinek megfelel6 biztositast, minden vonatkozo,
a CEIOPS keretein beliil zajlé kezdeményezés globalis szintd szamon tartasat, valamint legaldbb évente egyszer egy konvergencia-
cselekvési terv és zardjelentés elkészitését és benyujtasat.

A jelentés két részre tagolodik:

* 1. 1rész: a CEIOPS-nak a felzarkdztatassal kapesolatban 2008-ban elért f6 eredményeit mutatja be, az ECOFIN kévetkezte-
tések tukrében,

e 2. rész: a CEIOPS altal az ECOFIN kévetkeztetések gyakorlati kivitelezésének statuszat foglalja 6ssze.

A CEIOPS 2009-ES KONVERGENCIA-CSELEKVESI TERVE

(Tekintetbe véve az ECOFIN kévetkeztetéseket, a G20 ajanlasait és az Eurdpai Bizottsagnak a CEIOPS 1étrehozasardl sz6l6 hata-
rozatat)

ELOZMENYEK

1. A CEIOPS az Euré6pai Uni6 tagallamai kozti feliigyeleti felzarkézas elémozditisaban ersen elkotelezett, amely elkételezettséget
a CEIOPS alapit6 dokumentumai egyértelmten leszégeznek és amely a CEIOPS 2004. majusi hivatalos megalapitisa 6ta annak
tevékenységei révén 6lt testet. A CEIOPS munkéjat e teriileten az Eurépai Pénziigyminiszterek Tanacsa altal a Lamfalussy-folyamat
és az BEU feltugyeleti keretének attekintésére vonatkozéan 2007. december 4-én, valamint 2008. majus 14-én jévahagyott kévetkez-
tetések nagymértékben befolyasoltak.

2. A CEIOPS alapit6 dokumentumai, amellett, hogy a CEIOPS-nak a feltigyeleti felzarkéztatas tertletére sz6lé megbizasat teste-
siti meg, a pénziigyi szolgaltatasok globalizacidjat, valamint a nemzetkdzi szabvanyok egyre névekvé jelentéségét is felismeri. Az
Euroépai Bizottsag CEIOPS-ot megalapité hatarozata, mivel a CEIOPS-ra kételezettségként r6ja a Koz6sségen kivil es6 feliigyeleti
szervekkel valé parbeszéd és egylittmkodés Osztonzését, kiléndsen jol tikrézi a CEIOPS szerepének nemzetkézi dimenzidjat —
egy olyan dimenziét, amelyet a kézelmultban a CEIOPS-nak a G20 megbeszéléseken valé aktiv részvétele is hangsulyosabba tett,
és amelyet tovabb fejlesztenek és erdsitenck majd a CEIOPS-nak arra iranyul6 eréfeszitései is, hogy a G20 ajanlasainak lényeges
tartalmi elemeit a CEIOPS j6vébeni munkatervében megjelenitse.
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SZERKEZET

3. Ezen el6zmények utan a Cselekvési terv, haromrészes szerkezeti tagolasaval, a CEIOPS-nak a politikai szintrél szarmazo kérel-

mekre adandé valaszait veszi szamba:

* Azl rész a CEIOPS 2009-es (folyamatban vagy fiiggében 1év6), a 2007. december 4-i és 2008. majus 14-i ECOFIN kévet-

keztetésekhez kapcsoloédoé tevékenységét mutatja be;

* AL rész azt k6rvonalazza, hogy a G20-ak 2008. november
15-1 ajanldsai hogyan tiikr6z6dnek majd a CEIOPS 2009-
ben végzend§ tevékenységében; valamint

e AIIL rész a konkrét, 2009-ben végzendé CEIOPS munka-
folyamatokra helyezi a hangsulyt, tekintetbe véve az Eurépai
Bizottsag moédositott, 2009. januar 23-i, a CEIOPS-ot meg-
alapité hatarozata altal a CEIOPS-ra haritott feladatokat.

4. A CEIOPS 1. ¢és II. részben bemutatott tevékenységének 6sz-
szefoglalasa az *Attekintés’ cimd, a Cselekvési terv L és IL. részét
kovetd részben talalhato.

CEIOPS KONFERENCIA

Az Burépai Biztositasi és Foglalkoztatéi Nyugdij Fel-
tgyeletek Bizottsaga (a (CEIOPS) 2005 6ta évenként
konferenciat tart a dinamikus EURO FINANCE WEEK
(Eurdpai Pénziigyi Hét) keretében. Ezen a férumon az
eurépai szintG intézmények és biztositasi szabalyozok
magas szintl képvisel6i, valamint az eurdpai biztositasi
és nyugdijszektor szakért6i vitaindit6 el6adasok és négy-
csoportos megbeszélések keretében targyaljak meg a biz-

tositasi és nyugdijszektort érint6 aktualis kérdéseket.

PROCEDURALIS KERDESEK A biztositasi iparag és a szabalyozo és feliigyel6 testiletek

5. A Cselekvési tervet a Konvergencia Bizottsig a CEIOPS Tit- || t0Pb mint 400 legmagasabb szinti kepviselojevel, vala-

kirsiggal szorosan egyiittmikodve készitette el. A vonatkozé mun- | MIAE $2amOs szervezett egységével 2 CEIOPS konferen-

kacsoportok elndkeinek tanacsat kikérték és az 6 véleményiik az cia Burépdban a politika és a biztositoi szektor kézponti

Cselekvési tervben helyet kapott. vitaféruma.

6. A Cselekvési tervet a CEIOPS-tagok altali elfogadist kivetden | Lovabbi informacié a www.ceiops-conference.org olda-

az Burépai Bizottsagnak, az Europai Parlamentnek és az ECOFIN | lon talalhato.

Tanacsnak nyujtjak be.

7. A Cselekvési tervben talalhaté informaciék a CEIOPS mun-
kajanak 2009 madrciusi statuszat tikrozik. A Cselekvési tervet rendszeresen aktualizalni fogjak, annak érdekében, hogy az mindig a
politikai szinttél szarmazé kérelmekkel 6sszhangban végzett CEIOPS tevékenységek aktualis statuszat tikrozze.

A CEIOPS Sajtokozleménye

A CEBS nyilatkozata a stressz-
tesztrol

Az Eurépai Bankfeliigyeleti Bizottsag (a CEBS) 2009. majus 12-én tette kdzzé a stressz-tesztelésrol szo6l6 nyi-
latkozatat.

z BU feliigyeleti szervei az 6sszesitett bankrendszeren EU-szintd el6re mutato stressz-tesztelési gyakorlatot hajtanak végre,
a pénziigyi szektor rendszeres kockazatértékelési gyakorlatanak keretében.

zen stressz-tesztelésnek nem célja azoknak az egyes bankoknak a beazonositdsa, amelyeknek esetleg Gjratokésitésre van
szitksége, mivel az egyes intézmények djrat6késitési igényének felmérése tovabbra is az egyes orszagok hatdsigainak feladatk6réhez
tartozik.

Ez a teszt az Burdpai Bankfeligyeleti Bizottsag (CEBS) altal kidolgozott kéz6s forgatékonyvekre és iranymutatasokra épul. A cél-
kitGzés nem mas, mint egy EU-szintd, k6z8s forgatékdnyvekre és iranymutatasokra éptlé gyakorlat végrehajtasa, annak érdekében,
hogy a dontéshozok szamara Gsszesitett informaciok szintjét emelik a tekintetben, hogy az eurépai pénziigyi rendszernek a sokkokra
reagalé potencialis ellenalld képességét felmérjék, és hogy a legjobb gyakorlatok EU-n belili konvergencidjahoz hozzajaruljanak.

A CEBS soron kovetkez6 kockazatértékelése 2009 szeptemberére készil el. Az eredmények egyel6re titkosan kezelenddk.

A CEBS sajtokozleménye
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Gyakran feltett kérdések a
Transzparencia Iranyelvrol

A CESR-TAGOK ALTAL ELFOGADOTT KOZOS ALLASFOGLALASOK

BEVEZETES — A JELEN KERDES-VALASZ KIADVANY KONTEXTUSA ES STATUSZA
Az EU jogi keretei:

A 2004/109/EC. sz. Transzparencia Iranyelv (a tovabbiakban: ,,TD”) 2007. januar 20-an, a kapcsoldédd bizottsigi 2. szintd,
2007/14/EK sz. iranyelv (a tovabbiakban: ,,L.2D”) pedig 2008. matcius 8-4n lépett hatalyba. A kotelezd erejdi 1. és 2. szintl irany-
elvek mellett a Bizottsag egy nem kotelezd ereji ajanlast is kiadott, amelynek szdma 2007/657/EK, és amely a szabélyozas ald es6
informaciok kézponti taroldsanak hivatalosan kijel6lt mechanizmusainak elektronikus halézatardl szol.

A két iranyelv egylttesen képez kéz6s alapot az id6szakos informacidkhoz, a £6 tulajdonosi értesitésekhez, valamint a szabdlyozas
ald es6 informaciok terjesztéséhez és tarolasahoz. A TD értelmében minden egyes kibocsatonak csak egyetlen olyan honos tagallama
van, amelynek a szabdlyai ra alkalmazandok, fiiggetlenil attdl, hogy a kibocsat6 értékpapirjait mely tagallamban fogadjak be szaba-
lyozott piacon t6rténé kereskedésre. A TD 3. cikkelye szerint a honos tagallam szamara engedélyezett, hogy a TD-ben foglaltaknal
szigorubb kovetelményeket timasszon.

3. szintd tevékenység a mindennapi EU-szintd feligyeleti konvergencia és a piaci szerepl6k szamara valé egyértelmiség elérése
érdekében:

A TD és az L2D eredményeképpen a kompetens hatésagok kozti interakcidk kére kiszélesedett. A honos tagallami szabalyok
EGT-szintl alkalmazhat6saga miatt alapvetd fontossaggal bir, hogy a feliigyeleti szervek EU-szintG konvergenciat érjenck el a két
iranyelv mindennapi alkalmazasanak médjaban.

A jelen kérdés - vilasz kiadvany (hiv. sz.: CESR/09-168) célja nem mas, mint hogy a piaci szereplSket gyors és hatékony médon
valaszoljon az olyan ,,mindennapi” kérdésekre, amelyeket a CESR Titkarsagnak vagy a CESR-tagoknak gyakran feltesznek. A CESR
valaszai nem szabvanyok, irainymutatasok vagy ajanlasok, és ezért chhez semmiféle el6zetes konzultacios eljarast
nem kovettiink. A CESR szandéka az, hogy oly médon muikédjon, amely lehet6vé teszi a tagok
szamara a gyors ¢és hatékony reagilast, amennyiben a mar kiadott kéz6s  allasfoglalasok  barmely
vonatkozasat médositani, ill. a valaszokat tovabb tisztazni sziikséges. Néhany itt targyalt kérdésrdl a
Bizottsagi Szolgalatok véleményét is kikértiik. A Bizottsagi Szolgalatok azonban megjegyezték, hogy
az EU-s torvényi rendelkezések kotelez6 ereji értelmezését csak az Eurépai Birésig adhatja
meg. Ezen felil a jelen dokumentumban kifejtett vélemények az Eurépai  Bizottsagra ~ mint
rendelkezésekkel  kapcsolatban

barmilyen jovébeni birdsagi eljaras soran jogaban all a jelen kérdés- valasz dtmutatéban  foglaltaktol

intézményre nézve nem kotelezé erejlek, és a Bizottsagnak a kérdéses

eltéré allasfoglalast képviselni.

Azt is meg kell jegyezniink, hogy a TD 3. cikkelye lehet6vé teszi a honos tagallamok szamara plusz, vagy szigorubb kévetelmé-
nyek kiszabasat is. Ezek a megallapodas szerinti k6z6s allasfoglalasok a TD és az L2D rendelkezéseinek gyakorlati alkalmazasat
tikrozik. Az ezen kivil kiszabott, illetve szigordbb orszagos kévetelményeket a valaszokhoz kiegészitésként hozzatett labjegyzetek
tartalmazzak.

A jelen dokumentumot rendszeresen frissiteni fogjuk. Az 4j kérdés-valasz utmutatokhoz valé eljutas megkonnyitése érdekében
minden egyes kérdés utan feltiintettiik a legelsé kozzététel (vagy a legutolsé médositas) datumat.

A CESR csoport az illetékes hatésagok és piaci szereplSk dltal felvetett kérdések megbeszélése céljabdl rendszeres talalkozdkat
tart. A piac azon résztvevdi, akik altalanos érvényességli kérdést tesznek fel, kérdéseiket kozvetleniil ahhoz az illetékes hatosaghoz
is kuldhetik, amellyel kapcsolatban dllnak, de az ezzel kapcsolatos megkereséseket a CESR Titkarsdg (vkajala@cest.eu) is szivesen
fogadja. Ezen kivil a CESR 6réommel veszi a piaci szereplékt6l a dokumentumban a tagok altal képviselt k6z6s allasfoglalasként
definialt kérdésekkel kapcsolatban érkez visszajelzéseket is. A jov6beni kiadvanyok gyakorisaga az Gjonnan meghatarozott kérdések
szaman és a felvetett kérdések elemzéséhez, valamint a kéz6s allaspontok kiforrasahoz sztkséges id6 mennyiségén mulik.

1.  Kiegészit6 informaciok az éves és féléves pénziigyi jelentésekben TD 4-5. cikkely, 2009.4pr.

Kérdés (K.): A kibocsatoknak meg szabad-e engedni, hogy az éves és féléves pénzigyi jelentéseikben kiegészits, a TD 4. és 5.
cikkelye altal megkovetelt elemeken kiviili elemeket (igy pl. kulcsfontossagu szamadatokat, vezérigazgatdi nyilatkozatokat, hireket,
pénzlgyi naptarat, stb.) szerepeltessenek?

Valasz (V.): Az éves és féléves pénzlgyi jelentésekben megengedett a kiegészité informacidk szerepeltetése, amennyiben ezek 4ltal
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az informacidk nem valnak félrevezetGvé.
2.  Osztalyonkénti k6zzététel TD 9(1). cikkely, 2009.4pr.

K.: A TD 9(1). Cikkelye szerint ,,... a szavazati jogok kiszamitasa az Osszes olyan részvény alapjan torténik, amelyhez szavazati
jogok is tartoznak, még akkor is, ha azok gyakorlasat felfiggesztették. Ezen felill, ezeket az informaciékat minden olyan részvény
tekintetében figyelembe kell venni, amelyek ugyanabba az osztalyba tartoznak, és amelyekhez szavazati jog tartozik.”

Az ,,osztalyonkénti kézzétételre” vonatkozo rendelkezés 6nalldan is érvényes kotelezettség-e? Mas szoval, sziikséges-e értesitést

kiildeni abban az esetben, ha az adott személy eléri vagy meghaladja az adott részvényosztaly (pl. torzsrészvények)
tekintetében az adott osztalyban kibocsatott Osszes részvény alapjan kiszamitott kiszobértékeket, ill.
azoktol elmarad, vagy ez csupan egy kiegészité kozzétételi kévetelmény, g amely csak abban az esetben
mertl fel, ha az adott személy az értesitési kotelezettségnek minden, f szavazati jogot biztosit6 olyan
részvény esetében eleget tett, amelynek értékét az Gsszes kibocsatott, szavazati  jogot  biztositd

részvény alapjan szamitjak ki?

V.. Az értesitési kiiszobok kiszamitasa az Osszes, szavazati jogot biztosité  részvény alapjan
torténik. Az osztalyonkénti k6zzététel ezért nem mindsil a kiiszébszamitas alapjanak, csupan egy kiegészité

e S

kozzétételi kévetelménynek, azokban az esetekben, amikor az értesitési kotelezettség felmerdl.

3.  Hosszu és rovid pozicidk nettositasa TD 13. cikkely, 2009.4pr.

K.: Egy adott személynek hossza derivativ poziciéja van (azaz olyan call opciét vasarolt meg, amelynek a mégottes részvényei
a kibocsatd szavazati joganak 6%-at képvisel6 szavazati jogot biztositanak), ugyanakkor van egy révid pozicidja is (azaz olyan put
opciét vasarolt meg, amelynek a mogottes részvényei 3%-os szavazati jogot biztositanak). A két eszkéz kondicioi hasonléak (bazisar
és lejarat). Ilyen esetben a hossza poziciéra vonatkozik értesitési kotelezettség?

V.: A CESR szerint a hosszd poziciéra vonatkozik értesitési kotelezettség, a hossza és révid pozicidk nettdsitisa azonban nem
megengedett.

4. Pénziigyi eszk6zok 6sszevonasa TD 13. cikkely 2009.4apr.

K.: Az ,,A” bank vasarol opcidszelvényeket vasarol annak érdekében, hogy azokat a kereskedési konyvében jegyezhesse. Ezek a
szelvények a TD 13(1). cikkelye szerint pénziigyi eszkézoknek tekinthetSk. Az ,,A” bank ebben az esetben a szelvényeket Gssze-
sitse-e mas pénzigyi eszk6zokkel (igy megadva a jogot ,,Z” szavazati jogot biztositd részvényeinek atvételére) annak kiszamitasa
érdekében, hogy elért-e mar valamilyen kiiszobot?

V.: Feltéve, hogy a TD 9.6. cikkelyében szerepld, a kereskedési konyvre vonatkozo6 felmentés nem alkalmazhat6, amennyiben az ,,A”
bank megvasarolja ezeket a szelvényeket, azokat a TD 13(1). cikkelye szerinti értelemben 6sszesitheti mas pénziigyi eszk6zokkel. 1

5. A szabalyozott informaciok kozzétételére vonatkozo6 kévetelmény TD 21(1). cikkely, 2009. apr.

1. K.: Teljesiil-e a szabalyozott informaciok kézzétételére vonatkozé kovetelmény (a TD 2(1) (k). cikkelye szerinti definicié szerint)
abban az esetben, ha a kibocsaté a szabalyozas alatt allé informaciokat csak in oly médon teszi kbzzé, hogy az ezekhez az informaci-
6khoz nem diszkriminativ alapu, gyors hozzaférést biztositson, vagy a kibocsatonak ezeket az informacidkat az egész Kozosségben
is terjesztenie kell?

1. V.: A TD-nek azok a cikkelyei, amelyek a kibocsatét a szabdlyozas alatt allé informaciok kézzétételére kotelezik (pl. a 4., 5., 6.,
12(6).cikkely ...), a 21(1). cikkellyel egyiitt értelmezenddk, amely a *kozzététel” kifejezés értelmezését adja meg. A szabalyozas alatt
allé informaciok kozzétételére vonatkozé kévetelmény akkor teljesiil, amikor az informaciok kézzététele terjesztés utjan valésul
meg, a TD 21. cikkelye és az L2D 12. cikkelye alapjan. Egyes tagillamokban az illetékes hatésigok kiegészitd szabalyokat/Gtmutatést
adtak ki azon kérilményekrél, amelyek kozott a szabalyozas alatt allo informacidkat kozzé kell tenni.

2. K.: A szabalyozott informaciok rendelkezésre bocsatasa az OAM felé megfelel-e a szabalyozas alatt all6 informaciok kézzététele
kévetelményénekr

2. V.: Nem. A szabélyozott informaciok rendelkezésre bocsatasa az OAM felé nem tesz eleget a szabalyozas alatt 4ll6 informaci-
ok kozzététele kritériumanak. Az OAM feladata a szabalyozas alatt allé informdcidk tarolasa. A szabdlyozas alatt allé informaciok
taroldsa (azaz az OAM-ndl térténd regisztracio), valamint a szabdlyozas alatt 4ll6 informaciok kozzététele a kibocsatora kivetett két
kiil6nallé kételezettség,

6. A gazda tagallamok feladatkére TD 21(3). cikkely, 2009.apr.

K.: A TD 21(3). cikkelye szerint a gazda tagallam a szabélyozas alatt all6 informaciok kézzétételérél a TD 21(1). cikkelye szerint
koteles gondoskodni, amennyiben az értékpapirokkal torténd kereskedést csak a gazda tagallamban engedélyezik. Ebben az esetben
a szabdlyozott informaciok terjesztését a gazda tagallam jogrendszere szerint fogjak végezni. A TD 19(1). cikkelye megkéveteli,
hogy egy olyan kibocsatd, amely szabalyozott informaciokat tesz kozzé, ezeket az informaciokat sajat honos tagorszaga illetékes

gazda tagllam illetékes hatésiga nem biztos, hogy tudja, hogy a kibocsitd koteles bizonyos informaciokat kozzétenni/mér kozzé is
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tette azokat, és azt sem, hogy mely konkrét informécidkat kell kozzétennie/tette mar kozzé. Egy gazda tagorszag illetékes hatdsiga
hogyan tudja biztositani, hogy a kibocsatok ezekben az esetekben teljesits¢k kotelezettségeiket?

V.: A TD szerint azokban az esetekben, amikor az értékpapirokat nem bocsatjak kereskedéstikre sajat honos tagallamukban, a vo-
natkoz6 eljaras azoknak a gazda tagallamoknak a szamatol fiigg, amelyek az adott értékpapirral val6 kereskedést engedélyezték:

Keresk.-re engedett ért. papirok Terjesztési szabalyok Ki végzi az érvényesitést?
Csak egy gazda tagallamban A gazdatagillamban érvényes sz. A honos illetékes hatdsag
T6bb gazda tagallamban A honos tagallamban érvényes sz. A honos illetékes hatosag

Egyes CESR-tagok tgy tajékoztattak, hogy tagallamaik sajat orszagos t6érvényeikben olyan megoldast alkalmaztak, ahol a kibocsa-
t6 koteles az sszes szabalyozott informaciot a gazda CA-val is bejegyeztetni. Mas tagallamokban az érintett illetékes hatésagok eseti
alapon egyeznek meg a TD 21(3). cikkelyének alkalmazasaban.

Gyakran feltett kérdések a transzparencia iranyelvrol

Az Europai Bizottsag kozleménye
a létrehozando6 eurdpai pénziigyi
feliigyeletrol

Az Eurépai Bizottsag honlapjan megjelentette kézleményét és tovabbi dokumentumait a létrehozandé euro-
pai pénziigyi feliigyelet témakdrében.

A megjelent informacidkat a csatolt dokumentumok kozott érheti el.
2009. majus 27.

Kapcsolodo anyagok

Text of the EC Communication (100KB)

Press Release (32K B)

Frequently Asked Questions (39KB)

Impact Assessment (318KB)
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Tokepiaci allasfoglalasok

tOkapiaci allasfogelaldsok

Pénztari allasfoglalasok

pénztari allasfoglaldsok

Biztositasi allasfoglalasok

biztositasi allasfoglalasok

A PSZAF Hirlevéllel, a benne szereplé informéciokkal kapesolatos
kérdésével, észrevételével
vagy a bindet.istvan@pszafhu elektronikus postacimen.
Amennyiben szeretné, hogy hitlevelink minden hénapban
automatikusan megérkezzen az On e-mail cimére,
jelezze a Hirlevél szerkeszt6ségének
a hitlevel@pszaf.hu elektronikus postacimen.
Szerkeszti a Szerkeszt6bizottsag
© Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete
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