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Megjelent a PSZAF 2012. évi Aranykonyve

A Felugyelet kézzéteszi a pénziigyi piac szereplSinek egyedi adatait tartalmazé 2012. évi Aranykdnyvet.

honlapjan publikalt adatokkal a Feliigyelet lehet6séget kinal
feligyelt intézményeknek és az elemz6&knek a szektorok
tevékenységét jellemz6 legfontosabb adatok elemzésére. Ezen
lehet6ségek egyik formaja az Aranykonyv sorozat, amely kiillén-
allé részei évenként, egyenként mutatjak be a feltigyelt intézmé-
nyek, a részvénytarsasagi hitelintézetek, a szévetkezeti hitelin-

tézetek, a hitelintézeti fidktelepek, a pénziigyi vallalkozasok, a
befektetési vallalkozasok, a befektetési alapkezel6k, a biztositok
és a pénztarak legfontosabb egyedi, publikus adatait.

2013. szeptember 16.

Aranykényv 2012

Dragak-e a magyar biztositasok?

Jelen elemzésiinkben a cimben feltett, szintén egyszerii kérdést probaljuk megvalaszolni. Bar a kérdés egyszert, a valasz

nem az.

Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (Feliigyelet) rend-
zeresen elemzi a rendelkezésére allé adatokat abbdl a cél-

bél, hogy megtudja van-e, és milyen jellegl teend6je van, ha azt
szeretné, hogy a magyar tigyfeleket egy fejlett, sokoldald, haté-
konyan makoédé és tgyfélorientalt biztositasi szektor szolgalja
ki. Ezeknek az elemzéseknek a kiindul6pontja néha egy egy-
szerl kérdés vagy egy magatdl értet6dé(nek tind) allitas, amit a
rendelkezéstinkre all6 adatok sokoldalu elemzésével prébalunk
megvalaszolni, igazolni, vagy cafolni. 2011-ben példaul arra

kerestiik a valaszt, hogy A magvar biztositasi piac nemzetkézi
Osszevetésben vajon alulfejlett, vagy sem? A koézkeletd valasz
egyértelmt volt: alulfejlett, hiszen GDP-aranyosan sokkal keve-
sebbet koltink biztositasra, mint a fejlett orszagok. Az elemzés
azonban megmutatta, hogy nemzetkézileg a biztositasra koltott
pénz erbsen fiigg a GDP nagysagatol, tehat nem a legfejlettebb,
hanem a hasonl6 fejlettségl orszagokkal kell Gsszehasonlitani
biztositasi piacunkat. Ezt ebben a tanulmanyban megtettik, s
megallapitottuk, hogy Magyarorszag biztositasi piac fejlettsége
megfelel altalanos fejlettséglinknek, tehat ez tigyben nem sziik-
séges atfogo felzarkdzasi projektet inditani, ugyanakkor némely
biztositasi agazat mutat bizonyos elmaradottsagot, tehat teendé
azért akad.
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Jelen elemzésiinkben a cimben feltett, szintén egyszert kérdést
probaljuk megvalaszolni. Bar a kérdés egyszerd, a valasz nem
az. Az err6l szol6 jelen elemzésiink a masodik, de valoszintleg
nem az utolsé e targyban, s t6bb helyen jeleztiik, hogy azon a
jovében hol lehet majd (tovabb) finomitani. Ezekhez azonban
jellemz6en olyan adatokra lenne szitkség, amelyek jelenleg még
nem allnak a rendelkezéstinkre.

Ennek a tanulmanynak az elsé valtozatat — ami a vizsgalatot a
nemélet biztositasokra szikitette - 2012. szeptember 17-én tet-
titk kézz¢é a honlapunkon. Jelen elemzésiink ennek javitott és
bévitett valtozata, amelyhez felhasznaltuk az elsé valtozathoz
érkezett hozzaszélast. Ennek értékelését szintén kozzétettiik a
honlapunkon, ami mutatja, hogy abbol mit fogadtunk el, s épi-
tettiink bele ebbe az elemzésbe (bar némely esetben ez csak azt
jelenti, hogy jeleztiik, az adott témat még vizsgalni kell), s mit
lattunk teljesen masként.

A teljes elemzés és a kapcsolodo anyagok megtekintheték csa-
tolva.

2013. szeptember 16.

Kapcsol6do anyagok

Banvar [6zsef: Dragak-e a magvar (nemélet)-biztositasok? (2012.

szeptember 12.
A Magyar Aktuarius Téarsasag eseti munkabizottsaganak észre-

vételei a Drioak-e a magvar (nemélet)-biztositasok? cimi tanul-

manvhoz (2013. mérciué)

A Dricik-e a magvar (nemélet)-biztositasok? cim{ tanulmany-

hoz érkezett észrevételek értékelése (2013. marcius)

A magyar biztositasi piac nemzetkézi Gsszevetésben

PSZAF Hirlevél — 2013. szeptember


http://www.pszaf.hu/data/cms2408355/Aranykonyv_2012.xls
http://www.pszaf.hu/data/cms2302995/mo_bizt_piac_nemzetkozi_osszevetes.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2302995/mo_bizt_piac_nemzetkozi_osszevetes.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2370728/2012_09_13__Dragak_e_a_magyar_nemelet_biztositasok.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2370728/2012_09_13__Dragak_e_a_magyar_nemelet_biztositasok.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2391363/MAT_eszrevetelek_nemelet_130311.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2391358/nemelet_biztositasok_eszrevetelek_ertekelese_130311.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2391358/nemelet_biztositasok_eszrevetelek_ertekelese_130311.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2408424/dragak_e_a_nemelet_biztositasok_130916.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2408424/dragak_e_a_nemelet_biztositasok_130916.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2370728/2012_09_13__Dragak_e_a_magyar_nemelet_biztositasok.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2370728/2012_09_13__Dragak_e_a_magyar_nemelet_biztositasok.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2391363/MAT_eszrevetelek_nemelet_130311.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2391363/MAT_eszrevetelek_nemelet_130311.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2391363/MAT_eszrevetelek_nemelet_130311.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2391358/nemelet_biztositasok_eszrevetelek_ertekelese_130311.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2391358/nemelet_biztositasok_eszrevetelek_ertekelese_130311.pdf
http://www.pszaf.hu/data/cms2302995/mo_bizt_piac_nemzetkozi_osszevetes.pdf

FELUGYELETI HIREK

Kozlemény az alternativ befektetési alapokat érint6, a PSZAF és

harmadik orszagbeli feliigyeleti hatésagok kozétti e

gyuttmiikodési

megallapodasokrol és az AIFMD implementalasa vonatkozasaban
kiadott ESMA véleményrol

Az iranyelvi formabél fakadéan a szabalyozast a tagallamoknak at kell iiltetni sajat jogrendjiikbe, melynek hatarideje

2013. julius 22.

z alternativ_befektetési alapok kezel6irdl sz616  irdny-

clv_(Alternative Investment Fund Managers Directive -
AIFMD) 2012. jalius 21-én 1épett hatalyba. Az iranyelvi forma-
bél fakaddan a szabalyozast a tagallamoknak at kell dltetni sajat
jogrendjikbe, melynek hatarideje 2013. jalius 22.

Az ALTERNATIV BEFEKTETESI ALAPOKAT ERINTO, PSZAF £s
HARMADIK ORSZAGBELI FELUGYELETI HATOSAGOK KOZOTTI
EGYUTTMUKODESI MEGALLAPODASOK

Az iranyelv lehet6vé teszi a harmadik orszagbeli alapkezel6k
szamara, hogy alapokat kezeljenek és forgalmazzanak az Furé-
pai Unid teriiletén, feltéve, hogy az unios és harmadik orszagbeli
illetékes hatésag kozott egytittmikédési megallapodas all fenn a
hatékony informaciécsere biztositasa érdekében, és a nem uni-
6s alap letelepedése szerinti harmadik orszag az AIFMD egyes
cikkeinek tekintetében nem szerepel a pénzmosas és terrorizmus
finanszirozasa elleni pénziigyi munkacsoportnak a nem egytitt-
mikodo orszagokat tartalmazo listajan.

A Feliigyelet altal kotott AIFMD alapu megallapodasok (1)
azokra a harmadik orszagbeli alapkezel6kre vonatkoznak, me-
lyek alternativ befektetési alapokat kezelnek és forgalmaznak az
Eurdpai Unio teriletén, (2) valamint azokat az unidban szék-
hellyel rendelkez6 alapkezelSket érintik, akik harmadik orszag-
ban kezelnek és forgalmaznak alternativ befektetési alapokat.

Az Eurépai Ertékpapir-piaci Hatésag (European Securities
and Markets Authority-ESMA) feltigyeleti tanicsa (Board of
Supervisors) 2013. majus 22-én jévahagyta az egyittmuikodési
megallapodasok szovegtervezetét az EU-s és a harmadik orszag-
beli hatésagok kozott. Az egyes megallapodasok az eurdpai és
a harmadik orszagbeli hatésagok déntései alapjan kerilnek ala-
irasra, a nemzeti hatésagoknak azonban lehet6ségtik van a bila-
teralis egyezményekben az ESMA altal kidolgozott és letargyalt
minta-megallapodasban foglaltaktdl eltérni.

A Feliigyelet az AIFMD-hez kapcsol6do kétoldalu egytittma-
kodési megallapodasainak listajat a honlapjan talalhat6, nemzet-

kézi egyiittmikodési megallapodasait tartalmaz6 tablazatban

jeleniteni meg és frissiti.

A megallapodasok legfontosabb elemei és hatasai az alabbiak:

1.Az Burépai Unid, valamint a harmadik orszagok fel-
tgyeleti hatésdgai az unid teriletén beldl és kivil is
képesek lesznek a hataron atnyualé tevékenységet foly-
taté alapkezelSk hatékony feliigyeletére.

2.A hatésagok kozotti egyiittmikodés magaba foglal-
ja a feltgyeletek kozotti informacideserét, a hatiron
atnyul6 helyszini vizsgalatok lefolytatasanak lehet&sé-

gét, valamint a vonatkozé jogszabalyok rendelkezései-
nek betartatasara vonatkozé segitségnyujtast.

3.Az unibs tékepiaci feligyeletek megfelel6 biztositékok
megléte mellett képesek lesznek a harmadik orszag-
beli hatésagoktdl kapott informaciét az uniods hato-
sagokkal, az ESMA-val, valamint az Eurépai Rend-
szerkockazati Testilettel (European Systemic Risk
Board-ESRB) megosztani.

4.Az uni6 és a harmadik orszagbeli hatosag k6zott meg-
kotott egytttmikodési megallapodas eléfeltétele an-
nak, hogy a harmadik orszagbeli alapkezel6 az unid
piacan alapokat kezeljen és forgalmazzon.

5.A Felugyelet altal eddig megkotott egytittmikodést
megallapodasok 2013. julius 22-én léptek hatalyba, és
lehetévé teszik az alternativ befektetési alapok szak-
mai befektet6i szamara az alapok hataron atnyulé ke-
zelését és forgalmazasat.

Az ATFMD IMPLEMENTALASA VONATKOZASABAN KIADOTT
ESMA VELEMENY

Tekintettel arra, hogy az AIFMD iranyelv még t6bb tagallam-
ban, igy Magyarorszagon sem kertlt atiltetésre, ezért az ESMA
2013. augusztus 1-jén egy olyan hivatalos véleményt (ESMA
Opinion - Practical arrangements for the late transposition of
the ATFMD) tett kbzz¢é, mely rendezi az ezzel kapcsolatos kér-
déseket és megfelel$ iranymutatast nyujt az iranyelv tényleges

atvételéig fennallé ’atmeneti’ id6szak vonatkozasaban. Ennek
alapjan, az iranyelvet késedelmesen implemental6 tagallam a
hozza EU tagallambdl benyujtott értesitések tekintetében nem
tagadhatja meg a nyilvantartasba vételt, igy nem akadalyozhat-
ja az iranyelv vonatkoz6 rendelkezéseinek érvényre juttatasat.
A Teltgyelet a véleményt magara nézve kotelezének tekinti, és
az értesitések befogadasara 1étrehozta az alabbi e-mail cimeket.
Az értesitéseket a Feligyelet az AIFMD 32. cikkének (az unids
alternatfv befektetési alapok - ABA - befektetési jegyeinek vagy
részvényeinek forgalmazasa az alternativ befektetési alapkezelé
- ABAK - letelepedésétd] eltéré tagallamokban) vonatkozasaban
az aif.notification@pszafhu cimen, a 33. cikk (mds tagallamok-
ban letelepedett uniés ABA-k kezelésének feltételei) esetében a
single.passport@pszafhu cimen varja, mig a korabban kézolt
adatok lényeges valtozdsairdl szolo értesitést az aif@pszaf.hu
cimen sziikséges bejelenteni.

Budapest, 2013. szeptember 6.

Kapcsol6do anyagok

Osszefoglalé tablazat a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyele-
te és jogelédei altal kilfoldi tarshatésagokkal kotott feliigyeleti
egyittmikoédési megallapodasokrol

PSZAF Hirlevél — 2013. szeptember n
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Tajékoztato a kézponti szerz8d6 felek kozotti interoperabilitasi
megallapodasok feliigyeleti értékelésérdl

Az interoperabilitasi megallapodas két vagy tobb kozponti szerz6d6 fél 6sszekapcsolodasara iranyulé olyan megallapo-

das, amely az elszamolasi és teljesitési tigyletek rendszereken atnyul6 végrehajtasat foglalja magaban. E megallapoda-

kézponti szerz6d6 fél akkor kéthet interoperabilitasi meg-

allapodast egy masik kézponti szerz6d6 féllel, amennyiben
(1) megfelel6 eljarasokat hoznak létre a kockazatok hatékony
azonositasara és kezelésére, (2) megallapodnak jogaikrdl és ko-
telezettségeikrdl, (3) azonositjak és hatékonyan kezelik a hitel-és
likviditasi kockazatot, valamint az interoperabilitasi megallapo-
dasokbol szarmazo potencialis kélesonds fliggéseket.

Az interoperabilitasi megallapodashoz az érintett kézponti
szerz6do felek illetékes hatdsagainak elzetes jovahagyasa szik-
séges.

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (tovibbiakban: a
Feltgyelet) ezaton kivan tajékoztatast adni arrdl, hogy a t6zsdén
kiviili szarmaztatott tgyletekrél, a kézponti szerz6dé felekrol
és a kereskedési adattirakeol szolé 648/2012/EU patlament
és tanacsi rendeletben (EMIR) meghatarozott interoperabilitasi
megallapodasok értékelésekor milyen szempontokat vesz figye-
lembe, és ennélfogva, hogy a kézponti szerz6dé feleknek az
interoperabilitasi megallapodas mely vonatkozasaira sziikséges
Osszpontositaniuk.

Jelen tajékoztaté alapjat az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatésag
(European Securities and Markets Authority/ESMA) 2012/322.
szamu, interoperabilitasi megallapodasok egységes, hatékony és
eredményes értékeléséhez készitett iranymutatasok és ajanlasok
képezik. Fzek az ajanlasok és iranymutatasok hatirozzak meg
azokat a minimalis feltételeket, melyeket az illetékes hatésagok-
nak a jogi kockazat, a kézponti szerz6dé felekhez valé nyilt és
tisztességes hozzaférés, valamint a kockazatok azonositasa, nyo-
mon kovetése és kezelése vonatkozasaban figyelembe kell ven-
nitik. Bzen kiviil az iranymutatasok és ajanlasok rendelkezései
elvarjak az illetékes hatésagoktol annak felmérését, hogy egy
interoperabilis kézponti szerz6d6 fél altal letétbe helyezett biz-
tositék védve van-e a t6bbi interoperabilis kézponti szerz6d6 fél
nemteljesitésével szemben, és hogy a megallapodasok értékelé-
séért felel6s hatésagok szorosan egytttmikodjenek egymassal
az értékelési id6szakban.

1. JOGI KOCKAZAT
(Az EMIR 52. cikke (1) bekezdésének a) és b) pontja)

A Feligyelet felméri, hogy az interoperabilitisi megallapo-
das pontosan meghatarozott, atlathat6, érvényes és valameny-
nyi érintett joghatosagon beliil végrehajthaté-e, valamint hogy
a kézponti szerz6dé fél 1étrehozta-e az emlitett tényezéknek az
interoperabilitasi megallapodas megkotése el6tti és azt kdvetd
rendszeres értékelésére szolgalé keretrendszert.

1.1. DOKUMENTACIO

A Feliigyelet legalabb azokat a szempontokat vizsgalja, hogy a
dokumentacio:

a) jogilag kotelez6 erejl formaban egyértelmien megha-

srer

tarozza-e a kézponti szerz6dé felek interoperabilitdsi
megallapodas szerinti jogait és kotelezettségeit;

b) 6sszhangban all-e a kézponti szerz6d6 fél kockazat-
csokkentési eljarasaival;

¢) létrehoz-e a dokumenticié rendszeres felilvizsgalat-
ara szolgalé olyan eljarast, amely elSiranyozza a doku-
mentaci6 folyamatos megfelel6ségét és meghatarozza
a koézponti szerz6d6 felek ezen eljaras szerinti felada-
tait;

d) létrehoz-e olyan (1) konzultacios eljarast a kockazatke-
zelési bizottsaggal és a kliringtagokkal, melyet akkor
kell lefolytatni, amikor az interoperabilitasi megallapo-
das megkotése vagy modositasa lényegesen befolya-
solja a kézponti szerz6d6 felet érinté kockazatokat,
valamint (2) olyan eljarast, mely a kliringtagok tajé-
koztatasat szolgalja, amikor az interoperabilitdsi meg-
allapodas megkdtése vagy modositasa hatassal lehet a
tagok muikodésére;

e) cgyértelmlien meghatirozza-e¢ az interoperabilitasi
megallapodas mukodésének nyomon kévetésére és
biztositasara szolgald eljarast és az ezért felelGs sze-
mélyeket;

f) egyértelmlien meghatirozza-e az interoperabilitdsi
megallapodas nyoman felmertl6 vitak esetén alkalma-
zando vitarendezési eljarasokat;

@) egyértelmien meghatirozza-e az interoperabilitasi
megallapodas megszintetésének feltételeit és az erre
szolgalo eljarast.

1.2. Joc1 ELEMZES

A Felugyelet a megallapodasok értékelése soran elvarja, hogy

a) a kézponti szerz6d6 fél meggy6z6djon arrdl, hogy
az egylttmikods kozponti szerz6dé felek kozotti
nettositasi megallapodasok érvényesek és végrehajt-
hatok;
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b) a kézponti szerz6d6 fél meggy6z6djon arrdl, hogy az
atutaldsi megbizasok sajat rendszereibe t6rténé bevi-
telének, illetve a visszavonhatatlansagnak idépontjara
iranyadé szabalyait és eljarasait az EMIR 52. cikkének
(1) bekezdésével 6sszhangban hataroztak meg;

c) a kézponti szerz6dé fél értékelje az interoperabilitasi
megallapodasban val6 részvétele kovetkeztében hata-
rokon atnyulé jogi problémak lehetSségét, kilondsen
a nemteljesitési eljarasai és a biztositékokrol szolo
megallapodasok végrehajthatésaga tekintetében;

d) a kézponti szerz6dé fél meggydz6djon arrol, hogy az
interoperabilis kbzponti szerz6dé fél nemteljesitésének
kezelésére szolgald eljarasai érvényesek és végrehajt-
hatdk;

kézponti

e) a szerz6d6  fél

interoperabilis kézponti szerz6dé féllel szemben al-

meggy6z6djon  az

kalmazandé nemteljesitési szabalyok végrehajthatosa-
garol és interoperabilitasi eljarasainak megval6sithato-
sagarol.

2. NYILT ES TISZTESSEGES HOZZAFERES

(Az EMIR 51. cikkének (2) és (3) bekezdése)

A Feliigyelet felméri, hogy az interoperabilitisi megallapo-
das megkiilonboztetésmentes hozzaférést biztosit-e, és hogy az
interoperabilitasi megallapodas megkotésének megtagadasa vagy
korlatozasa kizardlag kockazati alapon torténik-e.

2.1. DOKUMENTACIO

A Feliigyelet a dokumentacio6 értékelése soran legalabb a kévet-
kez&ket veszi figyelembe:

a) Az interoperabilitasi megallapodasra vonatkozé do-
kumentacié — a kockazatok altal kell6en indokolt
eseteken kivil —
zéseket, amelyek korlatozzak vagy akadalyozzak az

nem tartalmaz-¢ olyan rendelke-

interoperabilitisi megallapodas megkotését vagy ké-

s6bbi kiterjesztését mas kézponti szerz6dé felekre.
b) Az interoperabilitasi megallapodasra vonatkoz6 do-

kumentici6 nem korlitozza-e indokolatlanul az
interoperabilitisi megallapodas megsziintetését akkor,
ha valamelyik kézponti szerz6d6 £él megitélése szerint
azt kelléen indokolt kockazati alapon meg kell sziin-
tetni. Ilyen kortlmények esetén az interoperabilitsi
megallapodas megsziintetése mellett dontS kozponti
szerz6d6 félnek megfeleléen meg kell indokolnia az
illetékes hatésdg szamara a megallapodas megsziinte-
tésének okait, és mielébb értesitenie kell errdl a kli-
ringtagokat, a kozponti szerz6dé fél altal kiszolgalt
kereskedési platformokat és adott esetben a t6bbi
interoperabilis kézponti szerz6dé felet.

3. A KOCKAZATOK AZONOSITASA, NYOMON
KOVETESE ES KEZELESE

(Az EMIR 52. cikke (1) bekezdésének a), b) és c) pontja,
valamint 52. cikkének (2) bekezdése)

A Feliigyelet felméri, hogy a kézponti szerz6d6 fél rendelke-
zik-e az interoperabilitasi megallapodasbdl ered6 lehetséges koc-

kazatoknak az interoperabilitasi megallapodas megkotése el6tti
és azt kovets rendszeres azonositisara, nyomon koévetésére és
kezelésére szolgal6 altalanos keretrendszerrel.

3.1. ALTALANOS POLITIKAK, ELJARASOK ES RENDSZEREK

A Feliigyelet a megallapodasok értékelése soran legalabb a ko-
vetkezbket veszi figyelembe:
a) Az interoperabilitisi megallapodds nem érinti-e az
abban részt vevé kozponti szerz6d6 félnek az EMIR
szerinti kévetelményeknek és a vonatkozo6 technikai
standardoknak vagy az egyenértékd harmadik orszag-
beli jogszabalyoknak valé megfelelését. E tekintetben
ezeket a kovetelményeket valamennyi kézponti szer-
26d6 félnek Ondlléan kell teljesitenie, kilondsen az
el6finanszirozott pénziigyi forrasok és ezen belil a
biztositékok tekintetében.
b) A kozponti szerz6dé felek megosztjdk-e egymassal a
mikodésiikkel kapesolatos szikséges informaciokat,
adott esetben igénybe véve a kritikus szolgaltatast
nyujté harmadik feleket, ami lehetévé teszi az egyes
kézponti szerz6d6 felek szamara hatékony és rendsze-
res értékelések végzését és az interoperabilitasi megal-
lapodasbodl eredd lehetséges 4j vagy megnovekedett
kockazatok, kolcsonos fiiggések vagy atgylrizé hata-
sok azonositasat, nyomon kovetését és csokkentését.
c) Létezik-¢ a kozponti szerz6d6 £él kockazatkezelési ke-
retének a b) pontban emlitett értékelést kévetS rend-
szeres felilvizsgalatara szolgald eljaras.
d) Az interoperabilis kozponti szerzédé felek kozott
létezik-e az interoperabilitasi megallapodds modosi-
tasainak elfogadasara és a vitak rendezésére szolgalo
eljaras.
e) Léteznek-e az alabbiakra szolgalé eljarasok:
ea) az interoperabilis kbzponti szerz6d6 felek tajékoz-
tatasa a kozponti szerz6dé fél szabalyainak modo-
sitasarol; és

eb) az interoperabilis kézponti szerz6dé felek k6z6t-
ti megallapodas valamelyik koézponti szerz6d6 fél
mukodési szabdlyainak az interoperabilitasi megal-
lapodast kézvetlenil érinté moédositasairol.

f) A harom vagy t6bb kézponti szerz6d6 £él kozott 1étre-
jottinteroperabilitasi megallapodasok esetén a kozpon-
ti szerz6d6 fél pontosan meghatarozott politikakkal,
eljarasokkal és rendszerekkel rendelkezik-e a kollektiv
megallapodasokbdl, valamint az egyes interoperabilis
kézponti szerz6dé felek jogaibdl és kotelezettségeibol
ered6 kockazatok azonositisara, nyomon kovetésére,
értékelésére és csokkentésére.

@ A kozponti szerz6dé felek mikédési eljarasai, feldol-
gozasi kapacitasa és kockazatkezelési modszerei mind
az interoperabilis kapcsolaton keresztil feldolgozott
tgyletek aktualis és el6re jelzett maximalis mennyisé-
ge szempontjabol, mind az interoperabilitasi megalla-
podasban részt vevé kézponti szerz6d6 felek szama
szempontjabol megfelel6en méretezhetSk és megbiz-
haték-e.

h) Az interoperabilis kézponti szerz6d6 felek kozotti
kommunikaciés megallapodasok biztositjak-e¢ a kellg
id6ben torténd, megbizhatd és biztonsagos kommu-
nikéaciét.
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i) A kézponti szerz6d6 fél nemteljesitések kezelésére
szolgal6 eljarasai kialakitasuk folytan biztositjak-e,
hogy egy kézponti szerz6d6 fél valamely kliringtagja
altali nemteljesités ne érintse az interoperabilis koz-
ponti szerz6dé felek muikodését, illetve ne tegye ki
azokat tovabbi kockazatoknak.

j) A kézponti szerz6dé £él felmérte-e az interoperabilitasi
megallapodas nyoman szikséges meghatirozott/spe-
cifikus nemteljesités-kezelési eljarasok igényét.

k) Az megallapodas
interoperabilis kézponti szerz6dé fél altali megsziin-

interoperabilitasi barmely
tetésére szolgalé eljards egyértelml és atlathato-e,
amelynek koészonhetSen a megszintetés el6irasszert-
en zajlik anélkil, hogy indokolatlanul tovabbi kocka-
zatoknak tenné ki az interoperabilis kézponti szerz6-
dé feleket.

3.2. PRUDENCIALIS KOVETELMENYEK

A Feliigyelet a prudencialis kdvetelményeknek valé megfelelés
felmérése soran legalabb a kovetkezSket veszi figyelembe:

a) Az interoperabilitisi megallapodasbol ered6 pénziigyi
kockazatokat, ezen belll a letétkezelési kockazatokat
ugyanolyan kovetkezetességgel azonositjak, kovetik
nyomon, értékelik és csokkentik-e, mint a kdzponti
szerz6d6 fél sajat kliringtagjai miatti kitettségét.

b) A kézponti szerz6dé fél megfelel6 folyamatok-
kal, eljarasokkal és kockazati modellekkel, ezen be-
lul stressztesztelési modszerekkel rendelkezik-e az
interoperabilitisi megallapodasbol ered6 pénzigyi
kitettségének és likviditasi igényeinek megbizhaté el6-
rejelzésére.

¢) A kdzponti szerz6d6 fél felmérte-e és Gsszegyljtotte-e
az interoperabilitdsi megallapoddsbdl eredS hitel- és
likviditasi kockazat — tobbek kozott rendkiviili, de va-
16szerd piaci feltételek k6zotti — fedezéséhez sziiksé-
ges, kbzponti szerz6d6 felek kozotti forrasokat, illetve
hozzaféréssel rendelkezik-e azokhoz;

d) A kézponti szerz6dS fél azonositotta-e a kdzponti
szerz6d6 felek kozotti biztositék lehivasok és az érin-
tett biztositék rendelkezésre bocsatasa kozotti id6-
szakbdl eredd kockazatokat.

e) Az interoperabilis kézponti szerz6d6 felek szamara
nem megengedett az egymads garanciaalapjaihoz vagy
az EMIR 43. cikke szerinti egyéb pénziigyi forrasai-
hoz valé hozzajarulas.

3.3. INTEROPERABILIS KOZPONTI SZERZODO FEL
NEMTELJESITESE

A Feliigyelet a megallapodasok értékelésekor legalabb a kévet-
kezbket vizsgalja:

a) A kozponti szerz6dé fél fedezetlen hitelveszteség-
bél eredé potencialis kitettségét egy interoperabilis
kézponti szerz6d6 fél tébblépesds veszteségfedezési
rendszerének kimeritését kovetSen.

b) Annak mértékét, hogy a kozponti szerz6d6 felek ko-
zottl kitettségek csokkentéséhez milyen mértékben ja-
rulna hozza a nemteljesité kozponti szerz6d6 £él po-
ziciéinak egy megfeleléen teljesit6 kozponti szerz6ds
félhez torténé athelyezése, vagy az interoperabilis
kézponti szerz6d6 fél garanciaalapja, amelynek célja

az interoperabilitasi megallapodas keretében elszamolt
pénziigyi eszk6zokbdl eredd kitettség fedezése.

c) Annak biztositasat, hogy az interoperabilitasi megalla-
podasbdl fakadd kockazatokat az EMIR 38. cikkének
(2) bekezdésével, valamint a 648/2012/EU rende-
letnek a kézponti szerz6d6 felekre vonatkozé kéve-
telményekrdl sz016 szabalyozastechnikai standardok
tekintetében torténd kiegészitésérdl szold, 2012, de-
cember 19-i 153/2013/EU felhatalmazason alapul6
bizottsagi rendelet 10. cikkével 6sszhangban a kliring-
tagok szamara kozzétegyck.

d) Ketténél tébb kozponti szerz6dé fél részvételével
megk6tott interoperabilitasi megallapodas esetén a
kollektfv interoperabilitasi megallapodasbdl eredd
kockazatokat.

e) Az interoperabilitasi megallapodasbél eredd, valoszi-
ndsithet6 likviditasi igényeket példaul abban az eset-
ben, ha a kézponti szerz6dé felek kézotti biztositék
lehivast nem teljesitik.

3.4. ELTERO KOCKAZATKEZELESI MODELLEK

A Feliigyelet az eltér6 kockazatkezelési modellek vizsgalatakor
legaldbb a kévetkezsket veszi figyelembe:

a) A koézponti szerz6d6 fél rendelkezik-e az interoperabilis
kézponti szerz6dé felek kockazatkezelési keretrend-
szere kozotti esetleges killonbségek rendszeres érté-
kelésére szolgalé eljarassal, amelynek soran azonositja
az ilyen eltéré modellek vagy kontrollmechanizmusok
alkalmazasabdl eredd lehetséges kockazatokat, ide-
értve a stressztesztek eredményeinek értékelését és a
nemteljesitési eljarasok vizsgalatat, valamint rendelke-
zik-e az ilyen kockazatok csokkentésére szolgald sza-
balyokkal.

b) Az interoperabilis kézponti szerz6d6 feleknek rendel-
keznitik kell kockazatkezelési keretrendszertiknek az
a) pontban emlitett értékelést kévetd feliilvizsgalatara
és a lehetséges intézkedések mérlegelésére szolgald
eljarassal, ideértve a kockazatkezelési keretek tovabbi
kozelitését is.

3.5. KOCKAZATI PROFIL ES TAGSAGI FELTETELEK

A Feliigyelet a kockazati profil és a tagsagi feltételek vonatkoza-
saban legalabb a kévetkezoket veszi figyelembe:

a) A kézponti szerz6d6 fél értékelte-e az egyes egyltt-
mikoéds kozponti szerz6dé felek kockazati profiljat,
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tobbek kozott a tagsagi politikaikbdl eredd valameny-
nyi lehetséges kockazatot, hogy meggy6z6djon arrol,
hogy az interoperabilitasi megallapodas nem gyengiti
a koézponti szerz6dé fél atfogd kockazatkezelési ke-
retrendszerét.

b) A kézponti szerz6d6 fél rendelkezik-e a kdlesénds
figgésekbdl eredd, tobbek kozott a kliringtagként el-
jar6é vagy az egy vagy tobb interoperabilis kézponti
szerz6d6 félnek 1ényeges szolgaltatasokat nyujto szer-
vezetek vagy szervezetcsoportok altal jelentett koc-
kazatok rendszeres nyomon kévetésére, értékelésére
és csOkkentésére szolgalé politikakkal, eljarasokkal és
rendszerekkel. E tekintetben az egyes kézponti szer-
26d6 felek altal meghatarozott koncentracios korla-
tokat feltll kell vizsgalni annak biztositasa érdekében,
hogy azok az interoperabilitasi megallapodas fényében
tovabbra is megfelel6ek legyenek, kilénésen akkor,
ha a megallapodas fokozza a kélcsonés figgésekb6l
ered kockazatokat.

nek az interoperabilitdsi megallapodas nyoman beko-
vetkez6 esetleges gyengiilését.

) A kozponti szerz6d6 £él a kliringtagjai szamara atlatha-
to intézkedéseket Iéptetett-e életbe az interoperabilitasi
megallapodasbol eredd kitettségek — tébbek kézott
rendkivili, de valészerl piaci feltételek bekdvetkezése
esetén torténd — kezelése érdekében.

4. BIZTOSITEK LETETI ORZESE

(Az EMIR 53. cikkének (3) bekezdése)

A Feliigyelet felméri, hogy egy interoperabilis kézponti szer-
z6d6 fél altal letétbe helyezett biztositék védve van-e a tébbi

interoperabilis kézponti szerz6d6 fél nemteljesitésével szem-
ben.

5. AZ ILLETEKES HATOSAGOK KOZOTTI
EGYUTTMUKODES

(Az EMIR 54. cikkének (2) bekezdése)

3.6. KITETTSEGEK KEZELESE 1 . e
1. A rendelet 17. cikkében ismertetett engedélyezési

A Feliigyelet a kitettségek kezelésének vizsgalatakor legalibb a eljirisra vonatkozé rendelkezések teljesitése mel-
kovetkezoket veszi figyelembe: lett a Feliigyelet szorosan egyittmikodik az egyéb,

a) A kozponti szerz6d6 fél meghatirozta-e  az
interoperabilitisi megallapodasbdl eredé kitettségek
kezelésének modjat, ideértve a kévetkezbket:
aa) a biztositék kiszamitasanak modja az EMIR 41. cik-
kével, valamint a 648/2012/EU rendeletnek a koz-
ponti szerz6d6 felekre vonatkozé kévetelményekrol
sz016 szabalyozastechnikai standardok tekintetében
torténd kiegészitésérdl szold, 2012, december 19-1
153/2013/EU felhatalmazason alapul6 bizottsagi
rendelet V1. fejezetével 6sszhangban;

ab) egy interoperabilis kozponti szerz6d6  fél
nemteljesitését kovetben a kitettségek kezelésének
modjat anélkil, hogy csékkenne a kézponti szer-
z6d6 fél sajat kliringtagjaival szembeni kotelezett-
ségeinek teljesitésére vald képessége;

ac) a kozponti szerz6d6 felek kozotti biztositékok
meghatarozasara és cseréjére vonatkozoé feltevése-
ket, ide értendé az illetékes hatésigoknak kildott
részletes magyarazat a kozponti szerz6dé felek
kozotti kitettségekre alkalmazott kockazatkezelési
paraméterek esetleges kiilénbségeirdl, amennyiben
azok eltérnek a kliringtagok tekintetében alkalma-
zandoktol.

b) A kézponti szerz6dé fél kockazatkezelési eszkbzoket,
példaul a biztositékokkal vagy garanciaalapokkal kap-
csolatos politikdkat Iéptetett-¢ életbe, hogy kezelje a
kézponti szerz6d6 fél atfogd kockazatkezelési kereté-

interoperabilitasi megallapodasok értékeléséért fe-
lel6s illetékes hatdsagokkal az értékelési szakaszban.
Ennek keretében a folyamat soran a Feliigyelet és az
egyéb érintett illetékes hatésagok megosztjak egy-
massal az informacidkat, valamint kockazatértékels
jelentéseiket azok véglegesitése és az EMIR 17. cik-
kében ismertetett eljarassal 6sszhangban az érintett
kollégiumoknak térténé benyujtasa elétt. Az EMIR
18. cikkében ismertetett kollégiumi eljarasokra vonat-
koz6 kévetelmények betartasa mellett a Feltigyelet és
az interoperabilis k6ézponti szerz6d6 felek feltigyeleté-
ért felelSs, hataskorrel rendelkez6 nemzeti hatésagok
szorosan egyuttmikoédnek egymassal.

2. Amennyiben az interoperabilitisi megallapodas az
EMIR 17. cikke szerint engedélyezett kézponti szet-
26d6 fél és az EMIR 25. cikke szerint elismert koz-
ponti szerz6d6 fél kozott jon 1étre, a Felugyelet t6-
rekszik az érintett harmadik orszagbeli hatosagokkal
egyuttmikodési megallapodast kotni, amelynél tekin-
tettel van az ESMA és a harmadik orszag hataskorrel
rendelkez6 hat6saga k6zott az EMIR 25. cikkének (7)
bekezdése értelmében esetleg mar létrejott egytittmi-
kodési megallapodasra.

Budapest, 2013. szeptember 16.

Tajékoztatd a kézponti szerz6dé felek kbzotti interoperabilitasi

megallapodasok feliigyeleti értékelésérdl

A hitelintézeti adatszolgaltatasi jelentések ellen6rz6 szabalyainak
modositasa

hitelintézeti adatszolgaltatasi jelentések ellen6rz6 szaba-  Budapest, 2013. szeptember 10.
yait tartalmazo fajl frissitett valtozata megtekintheté a 4.
Kapcsol6do eléirasok, technikai segédletek részeként, a honlap  Kapcesolédé anyagok
intézményeknek sz0l6 részén az Adatszolgaltatas/Hitelintézetek  Hitelintézetek adatszolgaltatisa
menipont alatt.
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6/2013. szam vezet6i korlevél a magas tGkeattételes kereskedéssel
Osszefligg6 tajékoztatas egyes elveirdl

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (tovabbiakban: Feliigyelet) korabban mar azonositott és nyilvanossagra ho-
zott kockazatok alapjan témaelemzés keretében vizsgalta az online kereskedési platformokon, magas t6keattételes tigy-
letekkel (CFD, FX) Osszefiigg6 (irasbeli) tajékoztatas intézményi gyakorlatat, els6dlegesen a kapcsol6do kockazatok

bemutatasa szempontjabol.

Feltgyelet tapasztalatai szerint az intézmények vonatkozé
A.gyakorlata szertedgazo, az irasbeli tajékoztatas jellemzben
tobbfajta dokumentumon, honlap-tajékoztaton keresztiil valosul
meg, A Feliigyelet — 6sszhangban a nemzetkozi gyakorlattal és
szabalyozoi elvarasokkal — az tgyfelek (fogyasztok) magasabb
szintd védelme érdekében kiemelt jelentSségiinek tartja, hogy a
magas tékeattételes kereskedéssel Osszefiiggésben egységes tajé-
koztatasi elveket fogalmazzon meg, az aldbbiak szerint, melyek
kovetését elvarja az érintett piaci szerepléktdl.

A Feluigyelet elvarja, hogy a szolgaltatok honlapjukat és keres-
kedési platformjukat az aldbbiak szetint alakitsak ki, biztositva az
tgyfelek/potencialis ugyfelek szamara a folyamatos tajékoz6das
lehet6ségét:

1. A szolgaltatok dolgozzanak ki kifejezetten a magas tGke-
attételes tgyletek kockazataira vonatkozé minimalis tartalmi
clemekkel rendelkezd, magyar nyelvi figyelemfelhivé anyagot,
amennyiben a szolgaltatast lakossagi tgyfelek részére kinaljak.

1.1. A figyelemfelhivé anyag javasolt elnevezése: ,,A magas t6-
keattételes kereskedés kockazatai”.

1.2. A Felugyelet ¢ dokumentum minimalis tartalmaval kapcso-
latban elvarja, hogy az legalabb az alabbiakat tartalmazza:

* hivja fel a figyelmet a magas tékeattételes kereskedéssel
Osszefiggd kockazatokra (piaci, likviditasi, partner, stb.);

* hivja fel a figyelmet arra, hogy a t8keattételes kereskedés
soran fennall a teljes tGkevesztés, illetve a befektetett t6-
két meghalad6 veszteségek lehetSsége is, ezért az tgylet
folyamatos nyomon kovetést igényel az tigyfél részérdl;

* roviden ismertesse a tékeattétel hatdsait és azt, hogy a
nagyobb tékeattétel nagyobb kockazattal jar;

* hivja fel a figyelmet arra, hogy a tSkeattételes kereske-
déshez jelentSs piaci ismeretre és komoly kereskedési
tapasztalatra van sziikség, valamint arra, hogy az csak
magas kockazatvallalasi hajlandésaggal biré tgyfelek
szamara megfeleld;

* hivja fel a figyelmet a kereskedéshez kapcsolodo, tgyfe-
leket terheld tipikus Ugyleti koltségekre;

* hivja fel a figyelmet a rendkiviili piaci helyzetben jelent-
kez6 tgyletkotési kockazatokra

* hivja fel a figyelmet a szoftveres timogatoprogramok
(robotok) alkalmazasanak kockdzataira;

* biztositsa az atlinkelést a Feligyelet honlapjan keresztil
az Burépai Ertékpapir-piaci Hatésag (ESMA) vonatkozé

tajékoztaté dokumentumaira (online befektetésekkel kap-
csolatos figyelmeztetés, devizakereskedéssel kapcsolatos
kockdzati figyelmeztetés), ha a tajékoztatbkban megjel6lt
termékeket kinalja.

1.3. A Felugyelet ,,A magas tOkeattételes kereskedés kockazatai”
c. tajékoztato tartalmaval kapcsolatban tovabba elvatja, hogy az
ne részletes kockazatfeltarasként funkcionaljon. A felhivas csak
a legfontosabb figyelmeztetéseket tartalmazza, esetlegesen utal-
va a részletesebb, intézmény altal készitett kockazatfeltiré doku-
mentum nevére, elérhetéségére.

1.4. A Felugyelet a dokumentum formai kialakitasaval Gssze-
figgésben elvarja, hogy az kell6en tagolt (jol strukturalt) legyen,
a legfontosabb informdcidkat réviden és figyelemfelhivé médon
jelenitse meg, ezaltal biztositva az tigyfél szamara a dokumentum
konnyd dttekinthetGségét és a legfontosabb informaciok meg-
érthetSséget. A terjedelem vonatkozasaban javasolt a maximum
2 oldal.

1.5. A Feliugyelet a megjelenitéssel Osszefiiggésben elvarja,
hogy a szolgaltatok honlapjukon kénnyen elérheté médon, le-
t6lthetS formdban tegyék kozzé ,,A magas tOkeattételes kereske-
dés kockazatai” c. tdjékoztatot, illetve a kereskedést ténylegesen
biztosité platformjukrdl is tegyék elérhetévé azt. A Feligyelet
megfelelé gyakorlatnak tartja, ha a platform félapjan és a szol-
galtaté honlapjanak indulé oldalan, valamint a kapcsol6do,
platformokat ismertetS aloldalakon jol lathatd, figyelemfelhivod
moédon a szolgiltat6 elhelyezi ,,A magas t6keattételes kereskedés
kockazatai” c. tajékoztatora vonatkozo linket.

2. A szerzédéses kockazatfeltaré nyilatkozatok elérhetésége
tekintetében a Feligyelet az alabbi elvarast fogalmazza meg,

A kockazatfeltaro nyilatkozatok a szerz6déskotési folyamat
soran fontos szerepet toltenck be a kockazatok bemutatdsaval
Osszeftiggésben. Ebbdl kifolydlag a Felugyelet elvarja, hogy a
szolgaltatok honlapjukon is biztositsak a kockazatfeltar6 nyilat-
kozatok koézvetlen elérhet6ségét, a (keret)szerz6déstol elkiloni-
tett, letolthets forméban.

3. A magas t6keattételii tigyletek vonatkozasaban a kocka-
zatok bemutatasa az {rasbeli tajékoztatason tilmenden szamos
csatornan keresztil valosulhat meg, FEzzel 6sszefiiggésben a Fel-
tgyelet a szerz6déskotés soran nydjtott szobeli tajékoztatas vo-
natkozasaban kifejezetten elvarja a részletes és kiegyensulyozott
tajékoztatast.
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FELUGYELETI SZABALYOZAS

4. A Feligyelet az ugyfél-tijékoztatassal Osszefliggésben az
alabbiakat tekinti j6 gyakorlatnak.

4.1. A Felugyelet j6 gyakotlatnak tartja, ha a szolgaltatok egyéb,
kozérthet6 és atlathaté eszkozokkel is ismertetik az tUgyletek
alapveté jellemzGit, a kereskedési gyakorlatokat és a kapcsolo-
dé kockazatokat. Ezek kozé tartoznak kilénésen a vonatkozd
tgyfél-tajékoztatok, oktatdanyagok vagy a honlapon megjeleni-
tett oktatévideok. Mindezt elGsegiti az informativ, jol struktu-
ralt honlap, mellyel 6sszefiiggésben a Feliigyelet j6 gyakorlatnak
tartja 6nallo, ,,Ugyféltéjékoztatés” c. meniipont kialakitasat. A
Feligyelet elvarja, hogy a honlap biztositson atlinkelést a Fel-
tgyelet relevans tajékoztatdira (T'ajékoztaté az online befektetési
lehet6ségek kockazatairdl és Tajékoztaté a magas tékeattételes
tgyletekrdl).

4.2. A Feliigyelet j6 gyakorlatnak tartja, ha a magas t6keattételd
tgyleteket lakossagi tigyfelek részére kinal6 szolgaltatok biztosit-
jak a kereskedést szimulald, demo programok elérhetGségét. A

demo programok esetében szikséges az tigyfelek figyelmét fel-
hivni arra, hogy az éles kereskedés soran felmertilhetnek olyan,
kereskedéshez kapcsolodd koltségek, amelyek a demo progra-
mokban nem jelennek meg.

5. A Felugyelet végezetil — a fentiekkel Osszefuggésben — fel-
hivja a szolgaltatok figyelmét a Feliigyelet egyes pénziigyi szerve-
zetek altal igénybe vett szolgaltatokkal, kereskedési partnerekkel
kapcsolatos elvarasokrol szol6 5/2012. szamu vezet6i kotlevél-
ben foglaltak betartasara (elézetes tdjékoztatasi kotelezettséggel,
végrehajtasi helyszinekkel Osszefiggésben megfogalmazott fel-
tgyeleti elvarasok), melyek érvényesitése a magas t6keattételes
tgyletekkel kapcsolatban is relevans és elvart.

Budapest, 2013. szeptember 12.
Dr. Szasz Karoly
elnck

déssel osszefuggo tajékoztatas egyes elveirdl

Tajékoztato a feligyeleti feliilvizsgalati folyamat (SREP) atmutatd
modosulasarol

Moédosult a SREP utmutaté 5. szamu melléklete, illetve az integracios rendszerek értékeléséhez kapcsolodo té6kekovetel-

ményekrdl sz616 tajékoztatd.

Felugyelet a kis intézmények tékekovetelményére vonatko-

6 feliigyeleti el6irasokat a jogszabalyi valtozasok figyelem-

be vételével médositotta (SREP dtmutatd 5. szama melléklet,

illetve integracits rendszerek értékeléséhez kapcsol6dd tSke-

kovetelmények)”. A feltigyeleti felilvizsgalati folyamatrol szold

médszertani Gtmutaté (SREP kézikonyv) ,,VIIL. Kis intézmé-

nyekre (hitelintézetekre) alkalmazott feligyeleti feltlvizsgalati

folyamat” cimi fejezetének modositasara a kézikonyv éves feltil-
vizsgalatakor kertil sor.

2013. szeptember 12.

Kapcsol6dé anyagok
ICAAP - SREP mddszertani utmutatdk
Ta;ekoztato az onkentes mtezmenﬂedelrm tagsag értékelése

5. sz. melléklet: Az 6nkéntes intézményvédelmi rendszerek mi-
ndsitése a hitelintézeti szektorban (frissitve: 2013, aprilis
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PENZUGYI BEKELTETO TESTULET

Tajékoztatd a Pénziigyi Békéltetd Testiilet miikodésének els6 két évérol

Az eltelt két év alatt — a jogalkotdi szandéknak megfeleléen — a PBT a pénziigyi fogyasztoi jogvitak teriletén mind a

fogyasztok, mind a pénziigyi szervezetek szamara a polgari peres eljaras valodi alternativajava valt. A gyors, hatékony és

ingyenes eljaras folytan egyre tobb fogyaszt6 fordul a PBT-hez pénziigyi fogyasztoi jogvitajanak rendezése érdekében.
Az alabbiakban a tajékoztatd részletét kozoljiik, a dokumentum teljes terjedelemben elérhet a PBT honlapjan.

Pénziigyi Szervezetek Allami Feligyeletérdl sz616 2010. évi

CLVIIL torvény (a tovabbiakban: Psztv.) rendelkezéseinek
megfeleléen a Pénziigyi Békéltets Testiilet (a tovabbiakban: PBT)
2011. jalius 1-jét6l kezdte meg mikodését. A jogalkotdi szandék
szerint a PBT feladta a fogyasztok és a pénziigyi szervezetek
kozott a nyujtott szolgaltatassal kapcsolatban létrejott szerzédés
megkotésével és teljesitésével kapcsolatos vitas tgyek birdsagi
eljarason kivili rendezése, melynek korében a PBT egyezség lét-
rehozasat kisérli meg, ennek eredménytelensége esetén az tgy-
ben déntést hoz a fogyasztoi jogok egyszerd, gyors, hatékony és
koltségkimélo érvényesitésének biztositasa érdekében.

Az eltelt két év alatt — a jogalkotoi szandéknak megfelel6en —a
PBT a pénziigyi fogyasztéi jogvitak teriiletén mind a fogyasz-
tok, mind a pénzugyi szervezetek szamara a polgari peres el-
jaras valodi alternativajava valt. A gyors, hatékony és ingyenes
eljaras folytan egyre tobb fogyaszté fordul a PBT-hez pénziigyi
fogyasztoi jogvitajanak rendezése érdekében. Az tgyszam dina-
mikus névekedése a PBT iranti jelentSs tarsadalmi bizalmat mu-
tatja, amelyet a fogyasztok igényének megfeleld, a felek megalla-
podasan alapul6 dontések egyre névekvo szama is visszaigazol.
A PBT mikédésének elsé két évében Gsszesen 1.908 tgyben,
azaz a befogadott tigyek 48%-aban a felek konszenzusan alapuld
dontés sziletett, amely tdlnyomo t6bbségében a PBT altal jova-
hagyott egyezség (1595 db), részben pedig az eljaras folyoma-
nyaként bekévetkezé dnkéntes szolgaltatoi teljesités formajaban
valosult meg.

Jelen tajékoztato a PBT megalakulasa ota eltelt két év f6bb mu-
kodésre vonatkozo szamadataiba nyujt betekintést.

Kérelmek teriileti megoszlasa

Veszprém_  Kilfsld yincs ;

Osszes ligyszam: 6590 100,00%
Folyamatban: 588 8,92%
Lezart: 6002 91,08%
Lezart tgyekbol
Meghallgatassal Meghallgatas nélkil
3260 100% 2742 | 100%

A PBT eczen tilmenden 4381 db adminisztrativ Ugyet is feldol-
gozott. Ebbél legnagyobb aranyt a kozzétételek jelentették (3310
db) de jelentés szamban nyujtottunk tajékoztatast is a hozzank
fordul6 tgyfeleknek (886 db) a fennmaradé tgyek (185 db) ala-
vetésekkel és egyéb tigyekkel kapcsolatos levelezést takarnak.

A beérkezett kérelmek 60%-a esetén indult eljaras. A kérelmek
40%-a esetén olyan kéréssel fordultak a PBT felé, melyben an-
nak nem volt hataskore, vagy a kérelem nem felelt meg a jogsza-
balyi kévetelményeknek.

Az eljar6 tanacsok a lezart tigyek 54%-ban tartottak meghall-
gatast. Szamos tgyben tobb meghallgatasra is sziikség volt, hogy
a kérdésben dontés sziilethessen.

Tolna
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A Pénziigyi Békéltets Testiilet a vizsgalt két évben 6.590 da-
rab, fogyasztoi jogvita rendezésére iranyuld kérelmet dolgozott

fel. A kérelmek 91%-at lezartak az eljar6 tanacsok, mig 588 tigy
folyamatban van.

Meghallgatassal zarult tgyek 3260
Meghallgatas tazése nélkil elutasitott (be nem 2611
fogadott) kérelmek
Meghallgatas kitlizése el6tt a felek eljarason 67
kivtl megallapodtak
Meghallgatas kitGzése el6tt visszavont kérelmek
Meghallgatas nélkiil, megsziintet6 hatarozattal
ot Kt lezart kérelmek
g:;.";‘.:ﬁuf. 527 Tajékoztatas kérés 51
Baranya e Meghallgatas nélktl hozott Ajanlas 1
E:SI’:;Z’S:‘: Meghallgatas nélkil kétott Egyezségek 2
/ eRdzemele E:Egi:?&, - Osszesen 6002

A lezarasok jogcimét vizsgalva megallapithato, hogy legna-
gyobb szamban egyezségkotéssel zarult az eljaras, mely a Pénz-
tgyi Békéltets Testilet els6dleges célja.

2013. szeptember 2.

Tajékoztaté a Pénziigyi Békélteté Testilet mikédésének elsé
két évérol
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A PSZAF elmarasztalta az MTI-t piacbefolyasolas miatt

Az MTI a Monetaris Tanacs mult heti kamatdéntése kapcsan kozzétett hamis adatot tartalmazé gyorshirével tiltott pi-
acbefolyasolast valésitott meg — allapitotta meg a PSZAF, amely ezért a hiriigynokséget egymillio forint piacfeliigyeleti

birsag megfizetésére kotelezte. A hatésag megallapitasa szerint a hirligynékség nem alkalmazott a hamis hir kozzétételét

megakadalyoz6 kontrollmechanizmusokat.

Pénziigyi Szervezetek Allami Feligyelete (PSZAF) 2013.

ugusztus 27-én napjan észlelte, hogy a Magyar Tavirati
Iroda (MTT) altal tizemeltetett elektronikus hirszolgaltat6 rend-
szerben 14:00 6rakor az a gyorshir jelent meg, hogy a Magyar
Nemzeti Bank (MNB) Monetaris Tanacsa 3,90%-ra csokkentet-
te az iranyado jegybanki alapkamatlabat. (Az MNB altal 2013.
augusztus 27. napjan 14:00 6rakor k6zolt kamatdontés — mint
azt az MTT gyorshirének cime helyesen tartalmazta - a jegyban-
ki alapkamatlabat valéjaban 20 bazisponttal, 4,00%-1r6l 3,80%-
ra csokkentette) A PSZAF piacfeliigyeleti eljarast folytatott le
annak tisztazasara, hogy az MTI hamis hirkozlése kapcsan sé-
riltek-e a tékepiacrdl sz0l6 torvény piacbefolyasolas tilalmara
vonatkozo rendelkezései.

A PSZAF a piacfeliigyeleti eljaras lefolytatasat kovetGen hataro-
zatban allapitotta meg azt, hogy a f6tevékenységként hirtigynok-
ségi tevékenységgel foglalkozé — ezen belill kifejezetten Magyar-
orszag nemzeti hiriigynékségeként mikods - MTT jogszabalyban
régzitett alapvetd kotelezettsége a pontos, alapos, targyilagos és
felelés hirszolgaltatas. Az MTT azzal, hogy a vizsgalt hirt gyors-
hirként adta ki, gy itélte meg, hogy a jegybanki alapkamatlabra
vonatkoz6 adatok kimagaslé hirértékkel birnak.

A PSZAF megillapitotta, hogy az adott helyzetben elvarhaté
gondossagi mérce egy hirszolgaltatassal professzionalisan foglal-
kozo6 piaci szerepl6tél megkoveteli olyan kontrollmechanizmus
kiépitését és mikodtetését, amely hatékonyan képes megakada-
lyozni akar a miszaki hibabol, akar az emberi mulasztasbol ere-
dé, hamis informacié kozlését. Amennyiben 2013. augusztus 27-

én e kovetelmények érvényestiltek volna az MTT eljarasaban, agy
fel kellett volna ismerni a hamis informaciokézlés lehet6ségét.

A piacbefolyasolas tilalmara vonatkozé rendelkezések meg-
sértése miatt a PSZAF 1 millié forint birsig megfizetésére kote-
lezte az MTI-t. A hatésag enyhité koralményként értékelte téb-
bek kézott azt, hogy az MTI angol nyelvid hirszolgaltatasaban
mar a magyar nyelvl gyorshir kiadasat megel6z6 masodpercben
helyes adatot kozolt, és a hamis adat megjelenésének észlelését
mintegy 2 perccel kévetéen a hamis informaciékozléssel kap-
csolatos javitast jelentetett meg, tovabba dontott a hamis infor-
maciokozlés jovébeni djabb eléfordulasainak megakadalyozasa
érdekében sziitkséges lépésekrdl. Szintén enyhité kérilményként
értékelte a PSZAF, hogy az MTI a piacfeliigyeleti eljaras soran
egyuttmikodd, a tényallas tisztazasat, a jogszabalysértést ered-
ményez6 folyamatok hatdsag altali feltarasat, rekonstrualdsat
el6segité magatartast tanusitott.

Budapest, 2013. szeptember 6.
Kapcsol6do anyagok
Sajtokézlemény: A PSZAF elmarasztalta az MTI-t piacbefolya-

solas miatt

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletének H-PJ-111-B-
37/2013. szamu anonimizalt hatarozata az MTI Magyar Tavirati

Iroda Nonprofit Zartkortien Miikodé Részvénvytarsasagoal (szEk-

hely: 1016 Budapest, Naphegy tér 8.) szemben piacfeliigyeleti
birsag kiszabasarol

A nyugdijpénztari tagok dijterhelése (2000-2012)

Tekintettel arra, hogy a pénztartagok altal fizetett dijak a pénztarvalasztasnal, illetve a pénztarak kézotti esetleges atlé-

pési dontésnél kiemelt jelentGséggel birnak, a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete elemzési jelleggel attekintette az

6nkéntes nyugdijpénztarak dijstruktarajat.

q dijterhelési mutaté célja egy olyan egységes mutatészam al-

almazasa, amely segitségével tagokat éves szinten terheld,
a tagi befizetésekbdl és a hozambdl levont dij megjelenithet6, és
az egyes pénztarak esetében Gsszehasonlithato.

Az 6nkéntes nyugdijpénztarak mikodésiik koltségeit a pénz-
tartagok illetve a munkdltatoi tagok befizetéseib6l levont dijbol,
a vagyonkezeléshez kapcsolodo tevékenységek raforditasait a
pénztartagok megtakaritasait terhel6 dijbol fedezik. Az 6nkén-
tes nyugdijpénztarra vonatkozd jogszabalyi rendelkezések a dij-
levonasra korlatokat irnak el6. A tag, illetve a munkaltatéi tag

altal teljesitett befizetésnek az évi 10 000 forint Gsszeghatarig
terjedS részébdl legfeljebb 10 %-ot, az évi 10 000 forintot meg-
halad6 részbdl legfeljebb 6 %-ot vonhat le a pénztar mikodésre.
A tagdijbdl levont dijrész tényleges mértékét a pénztar kozgya-
lése hatarozza meg, azt a pénztar alapszabdlya tartalmazza. A
befektetési tevékenység koltségein belil a vagyonkezelésre le-
vont koéltségek a jogszabaly szerint nem haladhatjak meg az éves
atlagos befektetett vagyon 0,8 %-at. A befektetési tevékenység
koltségeivel kapcsolatos dfjak a tagok megtakaritasanak hozamat
csokkentik. A dijterhelési mutaté e két célra levont Gsszeg va-
gyonra szamitott atlagos éves értéke.

PSZAF Hirlevél — 2013. szeptember
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A gyakorlatban a pénztarak altalaban a jogszabalyban megen-
gedett korlatnal alacsonyabb dijakat alkalmaznak.

A pénztartagok szamara a nyugdijpénztiri megtakaritdsukat
terhel6 dijak csak meglehetésen bonyolultan itélheték meg. Dij-
nak egyrészt a befizetett tagdfjak mikodési és likviditasi tarta-
lékra juté hanyada, masrészt a megtakaritasok befektetése utan
felszamolt dij (elsGsorban vagyon és letétkezelési dij) tekinthe-
t6. (1A szamitas alapjaul vett tagdijak nem tartalmazzdk a tagok
egyéb befizetéseit, a miikodési célra kapott rendszeres és eseti
tamogatasokat, adomanyokat, egyéb bevételeket.) A levont di-
jak vetitési alapja eltéré, a mikodési és likviditasi tartalékra jutd
dij a tagdij aranyaban, a befektetési tevékenységhez kapcsol6dd
dijak a befektetett vagyonhoz viszonyitva vannak meghatarozva.
A dijterhelési mutaté vizsgalatakor a pénztarak alapitisatol eltelt
idére is tekintettel kell lenni. A megtakaritasok kezdeti éveiben
ugyanis a mikodési dijterhelés rész tetemes hanyadot tesz ki a
dijterhelésbdl, mig a befektetési tevékenységhez kapesolodo di-
jak aranya csekélyebb, mivel a felhalmozott vagyon még nem
szamottevé. Késébb a — a felhalmozott vagyon névekedésével —
a befektetési tevékenységhez kapcsolodo dijterhelés rész aranya
fokozatosan né a teljes dijterhelésen belil a mikodési dijterhelés
résszel szemben, igy hosszu tavon mar a befektetési tevékeny-
séghez kapcsolodo dijrész a meghatarozo. A korabbi években
kiszamitottuk és kozzétettik a magannyugdijpénztarak dijterhe-
lési mutatoit. A szektorban bekévetkezett 2010. évi véltozasok
atgylriz6 hatasaként azonban a 2011. és 2012. évi tagdijbevé-
telek (a dijterhelési mutat6 legfébb eleme) hidnya miatt e muta-
tok kitiresedtek, igy e tablazatok kozzétételétSl (az el6z6 évhez
hasonléan) eltekintiink.

Az 6nkéntes nyugdijpénztarakra vonatkozéan valtozatlanul
kozoljik a vagyonnal sdlyozott atlagos dijterhelési mutatét. A
teljes tzleti évvel nem rendelkezd, illetve a beolvadt pénztarak
dijterhelési mutat6i nem hasonlithatok Gssze a korabbi idészak-
okkal, a t6bbi pénztar adataival, ezért azokat nem tessziik k6zzé.
A mellékelt szamitds egyfajta megkozelitése a dijterhelés kérdésé-
nek, azonban arra megitélésiink szerint mindenképpen alkalmas,
hogy bemutassa a mdltbeli és a jelenlegi dijterhelés mértékét,
illetve alakuldsinak tendencidjat. A szamitas eredményeként az
elmult tizenhdrom év pénztarankénti dijterhelését mutatjuk be.

Az elmult évek tapasztalatai alapjan megallapithatd, hogy az 6n-

kéntes nyugdijpénztarak szektorszintd dijterhelése 2012-ben a
fedezeti tartalékkal sulyozottan csékkent, a 2012. évi dijterhelés
0,89 % volt.

Szektorszintd sulyozott atlagos dijterhelés

Onkéntes nyugdijpénztarak
Ev Telies Mikédési dij- | Befektetési dij-
dijterhelés* terhelés rész** | terhelés rész***

2000 1,97% 1,21% 0,77%
2001 1,72% 1,02% 0,70%
2002 1,66% 0,88% 0,78%
2003 1,49% 0,81% 0,68%
2004 1,35% 0,67% 0,68%
2005 1,24% 0,58% 0,66%
2006 1,18% 0,54% 0,64%
2007 1,06% 0,49% 0,57%
2008 1,13% 0,55% 0,57%
2009 0,97% 0,46% 0,51%
2010 0,92% 0,37% 0,54%
2011 0,93% 0,39% 0,54%
2012 0,89% 0,36% 0,53%
*A teljes dijterhelés a mtkodési és likviditasi tartalékra levont tagdij-
rész és a befektetési tevékenységhez kapcsolodo kéltségek (vagyon-
kezelési dfj, letétkezelési dij) Gsszege a fedezeti tartalék vagyonara
vetitve
*# A mikodési dijterhelés rész a mikodési és likviditasi tartalékra
levont tagdijrész Gsszege a fedezeti tartalék vagyonara vetitve
% A befektetési dijterhelés rész a befektetési tevékenységhez kap-
csolodé koltségek (vagyonkezelési dij, letétkezelési dij) sszege a fe-
dezeti tartalék vagyonara vetitve

Az alabbi grafikonon szemléletes médon megfigyelhetd, hogy
a vagyonaranyos mukodési koltségek hogyan alakultak.

Onkéntes nyugdijpénztarak

BBefektetdsi dijterhelés rész

OnIikadési dijterhelés rész

O ~00, ~002~00; <00, <00~ 005005 005 ~00, 20150z,

DiyrerHELES 2000-2012

A kovetkezd tablazatban szerepld szazalékos értékek azt rep-
rezentaljak, hogy az 6nkéntes nyugdijpénztari tagok atlagosan a
megtakaritasuk hany szazalékat fizették ki muakodési, likvidita-
si célra, illetve vagyonkezelési, letétkezelési dijként (évente). A
feltiintetett dijterhelési mutatok a fedezeti tartalékot atlagosan
terhel6 dfjakat mutatjak, igy az adott tag esetében a dijterhelés
mértéke ezektdl eltérhet.

Fontosnak tartjuk kiemelni, hogy a dijterhelés mértékének

megitélésekor figyelembe kell venni az aldbbiakat:
* A banki/biztosit6i/munkéltatéi csoportok esetenként
direkt vagy indirekt médon finansziroztak a pénztar indi-
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tasaval kapcsolatos koltségeket, amit a késbbi dijstruk-
tarajuk kialakitdsa soran figyelembe vettek.

A dijterhelési mutat6 a befektetésekhez kapcsolodo di-
jak tekintetében csak a pénztarnal kézvetlenil megjele-
né koltségeket veszi figyelembe. A pénztar befektetési

si alapok alapkezelési dija), amelyek nem jelennek meg a
dijterhelési mutatoban.

A 2011. évben zajlott hitelintézeti végtorlesztési hullam
az Onkéntes nyugdijpénztirak vagyonat csokkentette,
ami a dijterhelési mutatéra hatdssal volt.

portfolidjanak hozamat csékkenthetik kézvetett befekte- 5013 szeptember 11.

tési koltségek (pl. a pénztari portfélidban 1évé befekteté- A nyugdiipénztiri tagok dijterhelése (2000-2012)

Onkéntes nyugdijpénztarak intézményenkénti dijterhelése

Pénztar Tevékenység| 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
kezdete
I Onkéntes Myundipénztar 1986 1.37%] 1.16%] 1.119%] 0.%6%] 0 66%] 1.07%] 0.82%) 0.81%]1,50%] 0.80%] 0.79%] 0.93% 1,01%
AEGON Magyarorszag Onkéntes és Magannyugdijpénztar - Gnkéntes pénztan ag 1985 2 57%| 2 53% | 2 18% ] 1.80%) 1.77%] 1.55%| 1.36%]1.08%] 1.27%] 1.19%] 1.29% 1,02%
Allianz Hungaria Myugdiipénztar - dnkéntes pénztan ag 1205 2,46%] 1,50% 6] 1.53%] 1.60%) 1.459%] 1.44%] 1 25001, 37%) 1,11%)] 1.09%( 1.18% 1,08%
Aranykor Crszagoes Onkéntas &s Magannywadipénztar - Snkéntes pénztén &g 1995 1.73%)| 1.50%| 1.629%| 1.36%] 1.08%] 0.87%] 0.79%| 0.67%]0.51%]) 0.663%| 0.66%] 0 62% ), 65%
Aranykorona Onkéntes Nyugdipénztar 1095 1,87%| 1,50%| 1,59%| 1.47%| 1,60%)| 1,49 1.22%| 1,16%]1,03%] 1,16%] 0,57%| 0,759 0,65%
Artisjus Kiegészitd Myugdipénztar 1885 0,68%] 0 60% | 0,500 044%] 047%] 0.81%| 0 66%]0 64%] 0 36%] 0.64%) 0 65%]  0,62%
28 Onkentes &s Magannyugdiipénztar - inkéntes pérrtar ag 1205 3.67%] 2.90% 6] 1,805 1, 72%) 1.60%) 1.82%] 130%])1,26%] 1.04%] 1.04%([1.30%]  1,11%
BIZALOM Crszagos Cnkéntes Nyugdipenzir 1904 2,30%] 201% 6] 1,400 1,44%] 1,35%| 1.07%| 0,78%]0,85%] 0.93%] 0.62%] 1.01%]  0,95%
Bongrain Magyarorszag Onkéntes Nyuodijpénztar 1029 1,54%] 0,7%% 3%) 0.43%] 0.43%) 0,379 0.36%) 0,35%]0,43%] 0,25%] 0,39%| 0.42%]  0,24%
Budapast Orszagns Onkéntas Kilosdngs Myugdipénztar 1887 212%| 214% %] 1.85%] 1.50%] 1.44%] 1.35%| 1,30%]1 37%]| 1.068%] 1.05%] 0.95%] 0,59%
CAT Onkéntes Kalcsonds Nyugdijpenziar 1095 1,31%] 1,50% G%| 0.78%] 0.42%] 0.35%] 0.30%] 0,34%]0,88%] 0.75%] 0.73%] 0.93%] 0,72%
Chingin Onkéntes Wyugdipénzisr 1285 1,50%] 0,83% 6] 0.67%] 1,12%) 1.13%) 0.82%| 0,67%)0.48%] 0.71%] 0.51%[ 0.50%]  0,46%
CIB Onkéntes Kolcsands Myuadipénztér 1095 1,06%] 1,01% %8| 0.68%] 0,55%] 0.44%) 0.42%)| 0429%]0,50%] 0.44%] 0,32%] 0.34%]  0,30%
Cimbora Myugdipénztar 1986 1,.33%| 052% 6] 0.51%] 0.48%]) 0.47%] 0.46%] 0429%]0.43%] 0,39%] 0.36%] 0.35%]  0,33%
Danubius Szalloda és Gyogylddd Rt Munkawallaldi Nyugdipérztara 1985 0,57%| 0,4%% | 0.423%] 0,33%)] 0,66%) 0.79%| 0,64%]0,63%)] 0,54%| 0,95%/| 0 68 0, 65%
DUNASTYR Polisztirolgyario Bt. Kisgészitd Nyugdipenziar 1205 0,38%] 0,32% 0.24%] 0,78%| 0.73%] 0.73%| 0,63%)0.67%] 0.61%] 0.60%) 0.66%]  0,65%
Eletiit Elsd Crszagos Onkéntes &5 Magannyugdipénztar - Snkéntes pénztan g 1995 1.93%] 1.20% | 0.82%] 0.74%] 0.73%]) 0.70%) 0,629%]0.70%]| 0.65%] 0.49%] 0.4%%]  0,53%
Elmi Myugdijpénziar 1095 0,71%|] 0,85% | 0,64%)] 0.91%| 0.40%] 0.55%| 0,43%)049%| 0,52%] 0,61%) 0.51%] 0,57%
Elsd Hazai Myugdipénztar 154 0.11%] 0.12% 6] 0.47%] 041%] 044%] 0.43%| 0 48%])0 56%] 0 52%] 0.54%] 0 56% 1,07%
Elsd Kalocsal Nyugdipenztar 1205 0.87%) 1,05% %) 0.73%] 0,71%) 0.87%) 0.81%| 0,55%|0,70%] 0.60%| 0.60%] 0,558 0, 56%
Elsd Orszagos Iparszivetségl Nyugdipénziar 1095 1.31%] 1.17% 0.73%) 0.60%] 0.53%) 0.51%]0.56%) 0.52%]) 0.49%] 0.56%]  0,48%
Elsd Renddri Kies 6 Myuodipertar. a Bellgyi Nyugdipsnztar 1095 2.18%| 206% 1,36%] 1,26%) 1.22%) 1,03%]1,43%] 1.20%] 0.86%] 0.89%%]  0,65%
ERSTE BANK Crszages Onkéntes & Magannyugdijpénziar - Snkéntes pénztan 3 1986 1.83%] 178% 2.05%) 2 11%) 1.74%] 1 49%]1.68%] 1 20%] 1.14%] 1 22%]  0,94%
FOGAZ Kalcsanos Kiegészitd Myuodipéretar 1086 2,15%] 1.5%% | B 0,31%)] 0,35%) 0.36%| 0,33%]0,76%) 0,74%] 1,00%] 0.62%]  0,62%
Generali Onkentes Nyugdijpenztar 1885 2,21%| 1,72% ! 1,74%) 1,79%] 1.84%]| 1 5E%)1.66%)] 1.16%] 1,24%| 0.62%]  1,12%
Gyingyhaz Onkéntes Nyugdipénziar 1095 2,04%] 1.91% 1.58%) 1,35%] 1.67%)] 1.49%| 136%]1.42%] 0,958%] 1.31%/[ 1.3%% 1,26%
HALADAS Regiondis Crkéntes Nyuadipénztar 1885 213%] 1.28% 1. 23%) 2.208%] 0.96%)] 0.98%| 095%]1.09%] 0.95%] 0.87%| 0.82%] 0,80%
HOWVED Onkéntes &5 Magannyugdipénztar - ankéntes pérztar 39 1985 214%| 2 08% 1.76%) 1.21%] 1,03%)] 0.74%| 065%]0,78%] 0,71%] 0.85%| 0.83%]| 0,71%
Hunalpa Magyar kazforgalmi Pilatak Myugdijpénziara 1205 2,02%) 0.88%| 127%| 1.63%) 1,39%| 1.30%] 0.09%| 068%]0,74%] 0,30%] 0.44%) 0.73% 0,42%
ING Cnkéntes és Magannyugdipénztar - Gnkéntes pénztan 4g 1996 215%] 1.98%| 202%] 1.49%] 1.34%] 1.36%] 1.26%] 1 23%]1.26%] 0.97%] 0.96%)] 1.09% 1, 06%
k&H Onkéntas Nyuadiipénziar 200 1.28%| 1,43%]1,23%]| 1.05%) 0.80%( 0.280%]  0,69%
Lilly Wyugdijpénztar 154 1.74%] 145% 0.80%] 0.95%] 0.62%| 0.37%]0.40%) 0.23%] 0.21%]| 019%]  0,19%
Masped Kiegészitd Myugdjpénzidr 1086 1,23%] 1,33% 0,77%) 0.66%) 0.69%| 0,60%]0,73%) 0.64%) 0,61%] 0.67%]  0,50%
Mentd Myugdijpénztar 1085 2. 14%] 1.57% 1,35%] 1.15%] 1.09%| 0,95%]0.98%) 0.87%] 0.83%] 1.13%]  0,81%
Mazd Myugdijpénztar 1064 1,92%] 1,5%% 1,12%)| 1,09%) 1.18%)| 0,91%]1,00%] 1,11%| 0,76%| 0.91%] 0,82%
MKE Nyugdipénztar - dnkéntes pénztan ag 1986 1.58%] 1.54% 1.15%] 1,123 1.14%] 1,06%]1,24%] 0.95%] 0.82%] 0.8%%]  0,84%
Wyuodijbiztositasi Dolgozdk MNyugdipénztara 1096 1,44%] 1.23% 0,93%] 0.82%) 0.81%| 0,78%]1,09%) 0,90%] 0,83%| 0.64%]  0,58%
OFFICIUM Orszagos Myugdipénztar 1985 1.82%] 1. 1% 1. 75%) 1.82%) 1.74%) 1 84%)2 26%) 2 24%) 1.95%] 1.84%]  3,35%
OTP Onkéntes Myugdipénztar 1095 2 36%| 1.97% 1.62%] 1.43%] 1.38%] 1,28%]1.50%] 1.11%] 0.99%/] 0.98% 0,87%
Pannonia Nyuadipénztir. a CIG Parinerség taga 1285 0,86%] 0.85% 0.61%) 0.61%] 0.52%| 054%)066%) 0.55%] 0.4%%]| 0.20%]  0,81%
Postas Kiegészith Nyugdipénziar 1096 1,26%] 1,37% 1,01%] 1,0136) 1.18%] 1,14%]0,93%) 0,97%] 0,89%] 0.81%]  0,88%
PRAXS Cnkéntes Myugdipénztar 1205 2,02%| 1.44% 126%) 0,95%] na| 108%)1,01%) 1.04%)] 1,03%] 1,205  1,04%
Cuaestor Orszagos Cnkéntes Nyugdipanztar 1995 1.96%] 1.33% 0.95%] 1.35%] 1.45%| 1.25%]1.34%]| 1.14%] 1.20%] 1.45%]  0,90%
RABA Gnkénies Kienészith Myugdipénzidr 1205 1,10%] 0,579 057%) 0.70%] 0.50%] 0.45%00 71%)] 0.456%] 0.46%]| 0.24%]  0,58%
Richiter Gedaon Rt mellett mikddd Nyuodijpénztar 1985 1,46%| 043% 405 0,35%) 0,38%] 0.37%| 0,38%]0,42%)| 0,37%) 0.34%| 035%]  0,35%
Taurus Onkéntes Nyugdipenziar 1084 0,80%] 0,67%] 1.24%] 0.82%] 2,00%] 1.52%] 0.93%) 0,74%]0,67%] 0.24%] 0.91%] 0.71%]  0,60%
TEMPO Wyugdijpérztar 1085 206%] 1.96%| 179%] 1.64%] 2 78%] 1.60%] 1.52%| 0.98%]1.69%] 1 35%] 0.87%] 0.63%] 0,55%
Tradicio Grikéntes Kalcsins Kieodsziid Nyuadipanztar 2007 505902, 72%] 1.81%) 1.08%] 1,188 0,72%
|jszaszi Széwtkerati Myuodipénztar 1887 1.85%] 1.80%] 1.17%] 1.05%] 1.02%] 1 15%] 0.89%) 1,07%]0,65%] 0.95%] 1.04%] 0.7%% 1,01%
Wasutas Crkéntes- és Magannyuodijpénztar - onkéntes pénziar ag 1008 1,75%] 1,30%] 1,23%] 1.12%] 0,90%)] 0,75%) 0.69%| 0,65%]0,86%] 0,75%] 0,71%| 0.68% 0, 59%
‘olancsalad Myugdipénztar 1986 211%| 205%| 177%] 1.54%] 1.36%] 1.38%] 1.09%| 0 98%])0 87%] 0.86%] 0.51%) 0.77%]  0,80%
. Kerlleti Polgammester Hivatal Munkawdlaldl Nyugdipénztara 1985 1,44%|] 1,30%]| 1.40%| 0.66%] 1,23%] 1,23%| 1.55%| 0,96%]1,03%)] 1,00%] 1.05%| 092%] 0,33%
Fugliget Orkéntes Kolcsnds Orszdoos Nyugdipenziar 1947 1.74%) 1.52%| 161%) 1.26%] 1.15%| 1.08%] 1.07%| 0,85%]0.62%) 0.57%| 0.51%) 0.62%]  0.48%
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Gyorselemzés — a hitelintézeti szektor a 2013. jaliusi adatok alapjan

A részvénytarsasagi hitelintézetek, hitelintézeti fidktelepek, szovetkezeti hitelintézetek adatainak gyorselemzése az adott

idésorokban elGszor megjelend, legfrissebb adatokra tér ki. A mérlegadatokat arfolyamsziirten elemezziik, az ettdl valo

eltérést kinlon jelezziik.

A};itelintézen' szektort 2013 jaliusaban tovabbra is az Gssze-
uzodas jellemezte. Mind a vallalatok, mind a haztartasok
hitelintézeti hitelallomanya csékkent, és a forrasoldalon is —a ju-
niusi utan - még kissé gyorsult is a haztartasi betétallomany, va-
lamint a kilféldi forrasok visszaesése. A Novekedési Hitelprog-
ram hatasa az augusztusi és még inkabb a szeptemberi allomanyi
szamokban lesz lathato.

A hitelintézetek brutt6 tgyfélhitel allomanya jaliusban Gssze-
sen 1,3%-kal csokkent, és ezen belul mindhirom alszektornal
(bankok, szévetkezeti hitelintézetek, fidktelepek) visszaesett a
hitelaktivitas.

A hitelintézetek hitelallomanyanak alakulasa
(2011. december = 100)
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A hitelintézetek vallalati és haztartasi hiteleinek alakulasa
(2011. december = 100)
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A vallalati hitelek allomanya 1,8%-kal, a haztartasi hiteleké
0,6%-kal lett alacsonyabb juliusban. A Névekedési Hitelprog-
ram hatasa jaliusban még csak a vallalati hitelfolyositasok szamat
emelte meg, mert akkor dontéen hitelkivaltas tortént. Az allo-
manyi hatas egyel6re nem érzékelhet6 az adatokban, ez utébbi
mértéke annak figgvénye, hogy a teljes hitelintézeti szektorban
az Gjonnan folyésitott hitelek meghaladjak-e a lejaré hitelek al-
lomanyat.

Juliusban is kiemelked6en nagymértékben, az el6z6 havi 5,5%
utan ezuttal 6,7%-kal csékkent a fidktelepek vallalati hitelallo-
manya tgy, hogy intézményi valtozas nem volt a szektorban. A
bankoknal 1,6%-o0s volt a vallalati hitelallomany béviilése, mig a
szovetkezeti hitelintézeteknél - az el6z6 havi 1,1%-0s bévulés-
sel szemben - 0,3%-0s csokkenés kovetkezett be. A haztartisok
hitelei kiegyensulyozott havi iitemben csokkentek: a bankoknal
0,6%-kal, a szovetkezeti hitelintézeteknél 0,8%-kal, a ficktele-
peknél pedig 0,5%-kal esett vissza az allomany.

A lakossagi hiteleken belil mind a jelzaloghitelek, mind a gép-
jarmd hitelek, mind pedig az egyéb fogyasztasi hitelek allomanya
csokkent julius folyaman, mikézben a foly6szamlahiteleké vala-
melyest emelkedett.

Ez alkalommal a hitelintézetek szuverén eszkozeinek alloma-
nya és mérlegfé6sszegen belili stlya is cs6kkent 240 Mrd Ft-tal,
illetve 0,4 szazalékponttal, igy a mérlegf6Osszeg is csokkent. A
valtozas a jegybanki kéthetes kétvényallomanynak készonhetd,
mikézben az allampapirok és a jegybanki betétek néttek. A jegy-
banki eszk6zok és allampapirok egyiittes részesedése az eszko-
z6kbol ezzel egylitt tovabbra is magas, 24,4%.

A hitelintézetek belfoldi tgyfélbetét allomanya a juniusi 1,1%
utan jaliusban 1,3%-kal csékkent. A vallalati betéteknél alig ér-
zékelhetd, 0,2%-0s novekedés tortént, a haztartisok esetében
azonban folytatédott a gyors titemd er6zio: juliusban egy hénap
alatt 2,4%-kal esett vissza a betétallomany. Ezzel az idén eddig
Osszességében 7,4%-kal zsugorodott a belf6ldi betétallomany,
mivel az tgyfelek inkabb a magasabb hozamu alternativ megta-
karitasi formakat (féként a befektetési jegyeket és az allampapi-
rokat) részesitik elényben. A haztartasi tigyfelek hozamkeresése
a hitelintézetek csokkené forrasigényével is talalkozik, amit az is
mutat, hogy a belfoldi mellett a kézvetlen kiilfoldi finanszirozas
is visszaesett, s6t mértéke a juniusi alacsony érték (0,4%) utan
jaliusban ujra gyorsult, 2,2%-os volt. A két hatast részben el-
lensulyozta, hogy jaliusban megjelent a forrasok kozott 60 Mrd
Ft hosszu lejarata jegybanktol felvett hitel, a Névekedési Hitel-
program refinanszirozasi laba.

2013. szeptember 23.

Gyorselemzés: Hitelintézeti aktivitds - 2013. juliusi statisztikai
adatok

Részvénytarsasiei hitelintézetek idSsorai (frissitve a 2013. jdliusi
adatokkal)

itelintézeti fidktelepek iddsorai (frissitve a 2013. jaliusi adatok-
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PIACI TUKOR

Gyorselemzés — 2013. juniusi befektetési szolgaltatéi adatok

A befektetési vallalkozasok havi mérleg, a befektetési szolgaltatok havi forgalmi és idegen tulajdonu értékpapir adatai
mellett ezuttal a befektetési vallalkozasok 2012. évi auditalt eredmény és mérleg adatai.

q befektetési szolgaltatok forgalma a korabbi folyamatoknak

egfeleléen alakult jaliusban is. A bizomanyosi forgalom Befektetési szolgaltatok alatt a befektetési vallalkozasokat, a

kulfoldi befektetési vallalkozasok magyarorszagi fioktelepeit,
a hitelintézeti részvénytarsasagi, valamint a hitelintézeti fiok-
telepi formaban miikéds befektetési szolgaltatasi tevékeny-
ség végzésére engedéllyel bird és ténylegesen tevékenységet
folytat6 intézményeket értjiik.

tovabbra is nétt, azon belill a szarmaztatott forgalom béviilése
jaliusban megallt, mikézben az azonnali értékpapir forgalom to-
retleniil emelkedett. Az idegen tulajdonu értékpapirok aktualis
arfolyamon szamitott allomanya az eszkozarak alakulasanak ko-
szonhetSen tovabb nétt, érdemi volumenndvekedés ugyanakkor

tovabbra sincs.

A befektetési szolgaltatok Gsszesitett 12-havi tisztitott ,,real” Ggyfélvagyon gyakorlatilag 2012
forgalma tovabbra is valtozatlan. Az Gssz- eleje 6ta valtozatlan, vagyis volumenében
forgalom koézel 90%-at kitevé sajat csak alig érzékelhetd titemben bévil az

szamlas havi forgalom stagnal, mig ugyfelek szolgaltatoknal kezelt érték-
papir allomanya. Ebben a befek-

tetési eszkozOk irdnti gyengébb

a fennmaradé részt képvisel6 bi-
zomanyosi forgalom folytatta
a tavalyi év masodik felében
megkezdett dinamikus bo-
viilését.

kereslet mellett szerepet jatsz-
hat az is, hogy a haztartasok
értékpapir (azon beldl is

allampapir) befektetései-
A havi bizomanyo-
si  forgalom julius-

nek jelentds része nem a
vizsgalt szolgaltatéknal
ban megkozelitette a
2010-2011-ben latott
szinteket. Koribban
ebben dontd szerepet

jelenik meg.

A kezelt vagyon esz-
kézar hatastol meg-
jatszott a szarmazta- tisztitott Osszetétele az
tott tgyletek noveke- elmult évben egyértel-
dési liteme, ami azon- mden az allampapirok
ban juliusban erételjes és az allampapirba fek-

tet6 alapok befektetési
jegyei javara mozdult el.
A befektetSk tipusa sze-

rint kismérték( eltolodas

visszaesést ~ mutatott.
Ekézben az azonnali ér-
tékpapir tigyletek korabbi
hénapokban is névekvé
forgalma nem tért meg, Az figyelhet6 meg a devizabel-
tgyfélmegbizasok sziama is foldi ugyfelek, azon beldl a
dinamikusan nétt, igy a kisebb devizabelfoldi intézményi Ugy-
forgalomban elsGsorban az at-
lagos és az annal nagyobb 6sszegl

szarmaztatott megbizasok volumenének 2013. szeptember 23.

felek javara.

csokkenése jatszott szerepet. Az azonnali

értékpapir forgalom béviilése minden szolgilta- Kapcsolodé anyagok

t6i formara jellemzé volt az elmult id6szakban. Az tgyfelek Gyorselemzés —2013. juliusi befektetési szolgaltatéi adatok

szamara végzett szolgiltatisok jovedelmezségét varhatdan ked- L , e AU
. . . p . B Befekte

vezGen érinti majd a bizomanyosi forgalom felfutdsa.

Juliusban folytatédott a piaci értéken szamitott kezelt vagyon

noévekedése, a névekmény azonban elsGsorban arvaltozasbol
fakadt. A 2013. julius végén 23,4 ezer Mrd Ft kezelt vagyon a  Befektetési szolgaltatok kereskedési adatai és idegen tulajdont
tavalyi év végéhez képest 9,6%-o0s, az egy évvel korabbihoz ké-  értékpapir-allomanya (frissitve a 2013. juliusi adatokkal
pest 13,8%-0s névekedést jelent. Az elmult egy évben a kedvezé

piaci hangulat a befektetési szolgaltaték szektoraban elsésorban
az eszkozarak valtozasan keresztil jelentkezett. Az eszkozar, a
devizaarfolyam, illetve a fogyasztéi arvaltozas hatdsatdl meg-
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A Feliigyelet 2013. évi masodik fogyasztovédelmi kockazati jelentése

Az elemzés a 2013. évi tavaszi jelentés utokovetése, mely a fogyasztovédelmi szempontbol leginkabb relevans folyamatok

alakulasat tekinti at, és elsédlegesen visszacsatolas az els6 féléves elemzésen alapuld jelentés f6 megallapitasaira. Az
alabbiakban a jelentés Osszefoglalo fejezetét k6zoljiik, a teljes dokumentum elérhetd a Feliigyelet honlapjan.

2013. év masodik félévében Osszeallitott Fogyasztovédelmi
ockazati jelentés (Jelentés) —a korabbi gyakorlatnak megfe-
lel6en — révidebb terjedelmd, ,,up-date” jellegd, azaz alapvetéen
a 2013. évi tavaszi jelentés utokdvetése, mely a fogyasztovédelmi
szempontbol leginkabb relevans folyamatok alakulasat tekinti at,
és elsédlegesen visszacsatolas az elsé féléves elemzésen alapuld
jelentés 6 megallapitasaira. A PSZAF Termékfejlesztési és ér-
tékesitési felmérése (,Market Intelligence”) évente egyszer, ta-
vasszal keriil lebonyolitasra. Igy a Jelentés készitése soran nem
rendelkeztiink Gjabb, rendszerezett kvalitativ piaci informaciok-
kal, valamint a majusi jelentéshez képest egy tovabbi negyedév
vonatkozasaban alltak rendelkezésre Gjabb szamszaki adatok.

PENZPIACI SZEKTOR

HAZTARTASOK HITELEZESE

Hitelkereslet/hitelkinalat

A hitelkereslet jovébeni esetleges élénkiilésével kapcsolatban
porzitiv tényez6k lehetnek az enyhén névekvé foglalkoztatottsag,
valamint a fogyasztéi bizalmi index 2012 masodik felét6] tapasz-
talhaté novekedése. A realbérek novekedése is megindult, a haz-
tartasok nettd pénziigyi vagyona enyhén, de stabilan névekszik.
A lakossagi hitelkereslet stagnalasat jelenleg valészintleg a még
mindig jelentés eladésodottsag (térlesztési teher) okozza.

A hitelintézetek a kézeljovoben még mindig elsésorban a fo-
gyasztasi hitelek szegmensében névelnék a hitelkinalatot, a lakas-
céla hitelek piacan pedig tovabbra is az allami kamattimogata-
sok altal generalt keresletélénkulésre szamitanak. Termékoldalon
fontos jellemz6 a kilénb6z6 athidald és adésment6 termékek
folyamatos jelenléte.

Lakossagi hitelallomanyok

A lakossagi hitelallomanyok csokkennek, annak ellenére, hogy
a hitelnyujtok béviteni probaljak a kinalatot. A hitelintézetek ma-
kodésének egyik kulcsfeladata a kézeljovoben is a folyamatosan
cs6kkend allomanyok és a még mindig jelent6s devizakitettség
kezelése marad, ebben kiemelt szerepiik van a jelenleg is 1étez6
(valamint kialakitas alatt 4ll6) intézményi és allami adosmentd,
adossagkezel6 programoknak.

Az arazasban az utébbi fél évben nem tortént jelentés valto-
zas, a fennallé allomanyokon gyakorlatilag valtozatlanok a ka-
matszintek. A HUT alapu hiteleknél megfigyelheté az aruhitelek
THM-jének névekedése, a tobbi hiteltipusnal enyhén csékkend
a trend.

A bankok a kovetkez6 idSszakra a lakascélu jelzaloghitelezés
sztenderdjeinek kis mértékd, a fogyasztasi hitelek sztenderdjeinek

jelent6s enyhtlését varjak. Utobbi a tulzott lakossagi eladdso-
dottsag révén hordozhat fogyasztéi kockazatokat, am fontos
kiemelni, hogy a felmérések alapjan a lazitas nem a legkocka-
zatosabb médon (totlesztérészlet/jovedelem sztenderd enyhité-
se) varhato, hanem a hitelfelvételért felszamolt dijak, illetve a
,»scoring”’-rendszereken keresztil. A dfjak tervezett csokkenté-
se fogyasztovédelmi szempontbdl elényds, azonban lakossagi
scoring-rendszerek lazitasa fogyasztovédelmi szempontbdl koc-
kazatos lehet.

Nemteljesit6/nem problémamentes hitelek aranya

2013 kozepére a nem problémamentes hitelek aranya a teljes
allomanyon belil tallépte az 55%-ot. Az el6z6 fogyasztévédel-
mi kockazati jelentésekben megfigyelt trend er6sodni is latszik,
kiléndsen a jelzaloghiteleknél. Kiemelést érdemel, hogy —annak
ellenére, hogy a tarsadalmi figyelem elsésorban a jelzalogalapa
hitelekre iranyul — a nem-jelzalog fedezeta hiteleknél is sulyos és
névekvé problémakra utal a nem-problémamentes tgyletszam
és allomany nagysaga.

LAKOSSAGI BETETEK, MEGTAKARITASOK, SZAMLAVEZETES ES
KAPCSOLODO SZOLGALTATASOK

A haztartasok pénziigyi megtakaritasainak jelentSs része (mint-
egy 40%-a) tovabbra is a hitelintézetek kinalataban szerepld, be-
tétjellegt termékekben testestil meg. A betéti és egyéb pénzpiaci
megtakaritasi termékek kézott 2013 elsé felében valtozatlanul
szignifikans sulyt képviseltek az egyszerd, rovid lejarata betéti
termékek. Ugyanakkor a 2013 év kbzepére a nem részvény tipu-
su értékpapirokban (példaul allampapirok) elhelyezett lakossagi
megtakaritasok allomanya az el6z6 évhez képest jelentésen no-
vekedett, valamint dinamikusan nétt a befektetési jegyek forgal-
ma is.

A pénziigyi tranzakcios illeték mértéke 2013. augusztus
1-jétél megvaltozott, ami végs6 soron az tgyfelekkel szemben
felszamitott dfjak, koltségek emelkedéséhez vezethet. A difjak,
koltségek mértékének megvaltozasa, emelkedése kovetkeztében
a fogyasztok koriltekintd, sajat igényeiknek és fizetési szokasa-
iknak leginkabb megfelelé szamla- és szolgaltat6 valasztasa, va-
lamint a bankvaltas tovabbra is kiemelt jelentéségi. A Felugyelet
2013. augusztus elején a korabbi fogyasztévédelmi intézkedéseit
(Bankszamlavalaszté program, kiadvany, kisfilm) kiegészitette:
figyelemfelhivast és gyakori kérdések és valaszok elnevezési ta-
jékoztatot tett kozzé a fogyasztok szamara, melyben Gsszegytj-
totte a legfontosabb tudnivalékat a pénziigyi tranzakcids illeték-
6], az egyoldaltd szerz6désmodositas lehetéségérdl, valamint az
tgyfél kapcsolodo jogairdl és lehet&ségeirdl.
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BIZTOSITASI SZEKTOR

A Feluigyelet javaslatainak eredményeként a biztositasi szek-
tort érintéen megvalésult néhany fontos jogszabaly modositas.
Ezek kozil kiemelkedd jelentéségt az MLM értékesitési rend-
szer részleges tilalmanak torvényi szintd kimondasa a biztositasi
szektorban, a kdzvetiték dijkezelésre vonatkozé 4j tajékoztatasi
kotelezettsége, illetve szintén Uj torvényi szintd el6iras a kozveti-
t6k kotelezd szakmai tovabbképzése.

A biztositasi piaci tendencidk alapjan megallapithatd, hogy
folytatédott a biztositasi piac stagnaldsa, ami az élet agban er6-
teljesebben érzékelhet6. A szerzédésszam csékkenése a folya-
matos dfjas unit-linked 4dgazat visszaszoruldsa miatt latvanyos.
A hagyomanyos életbiztositasok kumulalt dijbevétele kevésbé
erodalodott, mint a unit-linked biztositasok dijbevétele. Az élet-
biztositasok visszavasarlasa névekvé trendet mutat.

TOKEPIACI SZEKTOR

A lakossag altal forintban tartott allampapir allomany 2013 ja-
niusara megkozelitette az 1500 Mrd forintot, ami az el6z6 év
végéhez képest kb. 25%-0s névekedést mutat fél év alatt. Az 4j
cladasokat a révid futamideja papirok dominaljak, ugyanakkor
tovabbra is jelents a hosszabb futamidejd ,,Prémium” allam-
kétvények (PMAK) értékesitése. A forintban denomindlt 4llam-
papirok mellett az AKK Zrt. az euréban denominalt allampapir
(PEMAK) lakossagi értékesitésére is hangsulyt helyezett. Fo-
gyasztovédelmi szempontbdl tovabbra is fontos az allampapir-
okhoz kapcsol6dd kamat- és likviditasi kockazattal kapcsolatos
tajékoztatas.

A betéti kamatok 2012 masodik felében megindult markans
cs6kkenése, valamint az allampapir piaci hozamszintek szignifi-
kans esése kovetkeztében a befektetési alapok vagyona 2013 elsé

félévében toébb mint 20%-kal nétt, f6ként a révid kétvényala-
pok, a vegyes alapok, illetve az abszolut hozamu alapok befekte-
tési jegyeibdl értékesitettek nagy mennyiséget. Fz a tendencia a
megtakaritasi szerkezet dtrendez6dését mutatja, a bankbetétbdl
allampapirokba, illetve befektetési jegyekbe aramlik a lakossag
pénziigyi vagyonanak jelentSs része. A fenti folyamat tovabbra
is része annak a historikusan is ismert jelenségnek, amikor tar-
tés hozamesokkenést koveten a lakossagi befektetk egy része
jelent6s volumenben vasarolja a befektetési jegyeket a kedvezd
visszatekinté hozamok hatasara. Ez — ahogyan az el6z6 jelenté-
stinkben mar kiemeltiik - nem megfelel$ id6zités esetében akar
tékevesztéshez is vezethet (igy példaul 2003-ban). A Felugyelet
tovabbra is fontosnak tartja, hogy a szolgaltatok a szoébeli tajé-
koztatas soran egyértelmien hivjak fel a befekteték figyelmét a
hozamingadozasokkal kapcsolatos ilyen tipusu kockazatokra. A
magas tékeattételd tgyleteken a lakossagi nyitott poziciék be-
csiilt eredménye folyamatosan jelentés veszteséget mutat, és az
év koézbeni eredmény értékek valtozékonysaga jol érzékelteti az
tgyletfajta jelent6s kockazatait. A Feligyelet tovabbra is elvar-
ja, hogy a szolgaltatok az tgyfelek tdjékoztatisa soran egyértel-
mden hivjak fel a befektet6k figyelmét a hozamingadozasokkal
kapcsolatos ilyen tipusu kockazatokra. Annak érdekében, hogy
a magas tokeattételes tigyletek kockazatai sztenderdizaltan, és
kozértheté moédon jelenjenek meg a szolgaltatok honlapjain és
kereskedési platformjain, a Feliigyelet a szolgaltatoi gyakorlatot
orientalé vezet6i korlevelet dolgozott ki.

A pénztari szektor vonatkozasaban 2013 majusa 6ta nem tor-
tént fogyasztovédelmi kockazati szempontbdl relevans valtozas.

2013. szeptember 20.

A Feltgyelet 2013. évi masodik fogyasztovédelmi kockdzati je-

lentése

Megjelent a Feliigyelet 1j, a kételez6 gépjarmii-felelosségbiztositas egyes
kérdéseirdl szo6l6 online kiadvanya

A dijhirdetésre és a biztositovaltasra vonatkozoé legfontosabb tudnivalékat online kiadvanyunkban foglaltuk 6ssze.

gépjarmivel valé kozlekedés ,,ve-
z€lyes tizem”, az esetleges bal-
esetekben az utasok és a gépjarmuvek
is komolyan megsériilhetnek. A masok
vagyonaban okozott karokra és személyi
sériilésekre minden gépjarmt tizemben
tartéja (tulajdonosa) koteles gépjarmi-
felelésségbiztositast (réviden: KGIB-t)
kotni, és annak dijat fizetni. Nem mind-
egy azonban, mekkora ez a dij. Fvente
egyszer lehetéséglink van biztositasunkat
felilvizsgalni és biztositot valtani.

Fogyasztovédelmi kiadvanyunkban
Osszefoglaltuk tébbek kézott a biztosita-
si évforduloval, a biztositévaltds meneté-
vel és a dijfizetéssel kapcsolatos legfon-
tosabb tudnivaldkat.

2013. szeptember 10.
Dijhirdetés és biztositévaltas

DiJHIRDETES ES
BIZTOSITOVALTAS

A KOTELEZO GEPJARMU-

FELELOSSEGBIZTOSITASOKNAL
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Szakmai konzultaci6 a direkt karrendezés esetleges magyarorszagi
bevezetésérol

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (a tovabbiakban: Feliigyelet) nyilvanos konzulticiéra bo-csatja az alabbi

anyagot. Az anyaghoz barki hozzaszoélhat kizarélag irasban a karrendezes@pszaf.hu e-mail ci-men, 2013. november 1-ig.

A hozzaszoélasaban kérjiik, kovesse a vitaanyagban feltett kérdéseket. Ha kifeje-zetten nem kéri az ellenkezgjét, hozza-

szolasat honlapunkon koézzétessziik. Az alabbiakban a dokumentum bevezetGjét kozoljik a szoveg teljes terjedelmében

elérhetd honlapunkon.

BEVEZETO

A PSZAF 2012. februar 14-én, honlapjan kézzétett egy kon-
zultacios anyagot ,,a biztositasi karrendezési gyakorlat lehet-
séges tugyfélszempontd javitasardl”  (http://www.pszaf.hu/
bal menu/szakkonz/hazai konzultaciok/2012/karrendezesi

gyakorlat 120214.html). Ebben a kovetkez6 témdkat vetettitk
fel:

1. A karrendezés részletesebb, jogszabalyi szabalyozasa;

2. A karszakértk nyilvantartasa és kotelezo, egységes
szakképzése;

3. A karrendezbi tandcsadodi kategoria bevezetése;

4. A kollektiv karképviselet lehetéségének bevezetése.

Az anyaghoz szamos hozzaszolas érkezett (f6leg az 1. pont-
hoz), amelyek élesen megoszlottak (ezeket is kozzétettitk a hon-
lapunkon). Az egyik tabor szerint idészerd volt a témat felvetni,
s tamogatjak a PSZAF javas-latait, a masik szerint nincs sem-
miféle probléma, s ezért semmiféle tovabbi szabalyozasra nincs
szitkség,

Mivel a szakmai kézvélemény ennyire megosztott a kérdésben,
ezért egyel6re tovabb vizsgaljuk a kér-déskort s a lehetséges te-
endbk korét. A vizsgalat soran akadtunk ra a direkt karrendezés
témakorére, amely (t6bbé-kevésbé atfogd) megvaldsulasa esetére
tobb, a karrendezéssel kapcsolatos probléma megoldasat géri.
Ugyanakkor bevezetésével szemben ellenvetések is felhozhatok.

A fentiek miatt errél a témardl egy 4j konzultaciés anyagot bo-
csatunk ki az aldbbiakban, amiben meg-kiséreljik leirni a direkt
karrendezés mikodését, potencialis el6nyeit és lehetséges prob-
1émait, arra keresve a valaszt, hogy az elényok talszarnyaljak-e a
hatranyokat, vagyis érdemes-e azt Magyarorszagon, valamilyen
formaban atfogdan bevezetni.

A DIREKT KARRENDEZES LENYEGE

A direkt karrendezést tobb orszag alkalmazza (némelyik mar
évtizedek ota) a gépjarmu kotelez6 fele-16sségbiztositas dologi
karai (,,pléhkarai”) vonatkozasaban (néhany helyen mar kiter-
jesztve azt a konnyd személyi sériiléses esetekre is). Lényege,
hogy a karosultnak sajat biztositéjahoz kell fordulnia a karrende-
zés tgyében, nem pedig a karokozo biztositéjahoz — mint most
Magyarorszagon. EbbSl mar latszik, hogy jellemz&en miért sza-
kitik le a dolgot a KGI'B dologi karokra:

1. a kdrrendezd biztositok kozotti valasztas kérdése eleve
csak a felelGsségbiztositasnal meril fel — a tobbinél
adott, hogy ki ,,az én biztositom”,

2. a felel6sségbiztositasok kozil csak a KGFB, azon be-
lal pedig csakis a dologi karok olyanok, hogy biztosan
mindkét érintettnek van biztositdja ugyanarra a koc-
kazatra. (A személyi sériiléses karok nagy részére ez
szintén igaz, de ott a sértettek lehetnek gyalogosok,
vagy felel6sségbiztositassal nem rendelkez6 jarmutvet
(pl. biciklit) vezetSk is. Ha a karosultnak nincs biz-
tositasa, akkor kar esetén a direkt karrendezésnél , le-
bukott”, ha a kirokozonak nincs, akkor a ka-rosultnak
még kevesebb problémaja adédik ebbdl direkt karren-
dezés esetén, mint jelenleg, ahol egyébként a jogsza-
balyok ezt a helyzetet mar hézagmentesen kezelik.)

A direkt karrendezésnek tobb el6nye van mind a biztosito,
mind az tgyfelek szamara, de vannak bizo-nyos hatranyai, kolt-
ségei is. A f6 kérdés, amit nekiink meg kell vizsgalni, hogy a
varhat6 elényok meghaladjak-e a varhato koltségeket?

ELONYOK:

* az lgyfél szamara elsésorban az, hogy el6re tudja, hogy
kar esetén hova kell fordulnia, s ez alap-jan tudatosan va-
laszthatja ki a KGFB biztositéjat. Azt is tudja, hogy a
biztositojanak érdeke 6t jol kiszolgalni, mert killénben
nem nala fogja megujitani a szerz6dését. Ezzel szemben
jelenleg a ka-rosult (bal)szerencséjén mualik, hogy kar
esetén hova kell fordulnia, s milyen lesz a kartgyintézés
szinvonala. Abban is biztos Iehet, hogy a karrendez6 biz-
tos{té alapvetSen a kartérités 6sszegének a leszoritasaban
érdekelt, 1ényegében kéz6mbos szamara a mas biztositd
tgyfelének az elégedett-sége, vagy elégedetlensége;

* a biztosité szamara a f6 el6ny, hogy a karrendezéssel is
magahoz tudja lancolni az tgyfelét, tehat né az Ggyfél-
megtartasi eszkoztara. Ennél is fontosabb talan, hogy
emiatt az Ugyfél érdekelt lesz abban is, hogy milyen a kar-
rendezés szinvonala, ezért ezt a dijban is hajlandé lesz
elismerni. Emi-att a biztositok érdekeltek lesznek a mi-
n6ség javitasaban is, nem csak az arak leszoritasaban, s az
tgyfeleknek pedig nem feltétlenil a legolcsébb KGFB
lesz a legel6ny6sebb. Vagyis véget érne a mai egyoldala
dijverseny. (A KGFB kampany — tgyfélvédelmi szem-
pontbdl aggalyos - eltdrlésével ez — varhatéan — amugy
is vé-get érl)

A direkt karrendezés koltségei az tigyfeleket terhelik, s a dijak
(a rendszer bevezetése el6tti dijszinthez képesti) emelkedésében
manifesztalbdnak. Ennek alapvetéen két oka van, egy akceptal-
hatd, s egy problemati-kus:

* adijak a bevezetés utan valdszintleg emelkednek, hiszen
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az Ugyfeleknek most mar érdemes meg-finanszirozniuk
a karrendezési szolgaltatasok szinvonalanak emelkedését,
ami most mar konkré-tan ket szolgilja. Ez elvileg ak-
ceptalhaté dijemelési ok, hiszen az emelt dijért az tgyfél
tobblet-szolgaltatast kap;

van azonban egy problematikusabb ok is, mégpedig az,
hogy ennél a rendszernél a karrendezés-ben megjelenik
egyfajta moralis kockazat, ami szintén dijemel6 hatasu.
Az emiatti dijemelés egy-értelmten nem szolgalja az
tgyfelek érdekeit. Vannak azonban a nemzetkézi gya-
korlatban kisérle-tek ennck a problémanak a kezelésére
— kérdés, hogy ez megfelel6-e, s ha igen, nem teszi-e tdl
bonyolultta a rendszert?

Ahhoz, hogy megértsiik a karrendezésnél fellép6é moralis koc-

kazatot, néhany szot kell ejteni arrél, hogy hogyan térténik a

karok elszamolasa a biztositok kozott a direkt karrendezés ese-

tében. Nagyon fontos lesz6-gezni, hogy az, hogy a karosult biz-

tositdja rendezi a kart, nem valtoztat azon az alapelven, hogy a

kart végsé soron a karokozo biztositoja finanszirozza, vagyis a

hattérben az érintett biztositoknak el szamolniuk egymassal. Az

elszamolasnak a gyakorlatban két f6 modszere alakult ki, de a

direkt karrendezésben lényegében csak és kizarélag a masodikat

hasznaljak az els6 hibai miatt. Viszont az el6bb emlitett moralis

kockazatot a masodik médszerben sem kiisz6bolték ki teljesen —

bar az els6hoz képest jelentésen csokkentették.

Az elszamolas els6, torténetileg korabban kialakult mod-
szere a tételes elszamolas. A karosult biz-tositdja felméria
kart, sajat szabalyai szerint akkora kartéritést allapit meg,
amekkorat gondol, majd a szamlat benyujtja a kirokozo
biztositdjanak, aki kifizeti azt. (Vagy nem, ha nem bizik
meg a masik biztositoban. Ekkor viszont lényegében
meg kell ismételni a kar-rendezést, s egyet nem értés ese-
tén — akar birésagon is — vitatkozni a mésik biztositéval,
névelve ezzel a kar-rendezési koltségeket.) Az eljarassal
szemben legalabb két salyos kifogas hozhaté fel:

e atételes elszamolast az erds biztositok fegyverként is
hasznalhatjak a kisebbek ellen, mint azt magyar példa
is mutatja. Magyarorszagon ugyanis néhany nagyobb
biztositd kb. egy évtized-del ezel6tt, egyoldalian be-
vezette az aktiv karrendezésnek nevezett rendszert,
ami lényegé-ben tételes elszamolasu direkt karrende-
zésként mikodik. Ezeknek a nagyobb biztositoknak
a karrendezése akkoriban — a kisebb biztositok szak-
ért6i szerint — indokolatlanul laza” volt, ami tiik-
r6z6dott a magas kardsszegekben, s végsé soron a
nagy biztositok dijaiban is. A kisebb biz-tositok ebbdl
probaltak versenyelSnyt faragni: fegyelmezett karren-
dezéssel leszoritottik a ki-rokat, s ezen keresztil a
dijaikat, s igy erSs versenytarsaiva valtak a nagyoknak
(s erésen hoz-zdjarultak a KGFB dijszint csokkenté-
s¢hez). Az aktiv karrendezéssel azonban ez a fegyver
ki-csuszott a keziikbdl, s vagy részitkrSl erésen vita-
tott, nem altaluk megallapitott magas kartéri-téseket
voltak kénytelenek kifizetni, amire dijaik egyértelma-
en nem nyujtottak fedezetet, vagy pereskedésre kény-
szertltek, ami szintén novelte a koltségeiket; (Meg-
jegyzés: innét ered a kis biztositok madig érezhetd
ellenséges érzilete a direkt karrendezéssel szemben.
A szemé-lyes beszélgetések tapasztalata alapjan 6k
azt egyértelmien a tételes elszamolassal azonosit-jak,
s nem ismerik az annak hibait nagymértékben kikiisz-

6bol6 masodik médszert. Az aktiv karrendezés elvi-
leg csak az egymassal szerz6désben all6 biztositok
karaira terjed ki, a gyakor-latban azonban a nagyobb
biztositok — szerz6dés nélkil is — ,lerendezték” az
egyezményen kivili kisebb biztositok tgyfelei altal
okozott karokat sajat Ugyfeleiknek. Rdadasul az aktiv
kar-rendezés magyarorszagi sikertelensége tobb biz-
tos{tot is eltantoritott a — vele, hibasan, azo-nosnak
tekintett — direkt karrendezéstol.)

* az el6z6nél dltalanosabb probléma, hogy lényegében
kiiktat mindenfajta 6szténzést arra, hogy a biztositd
csokkentse a kartérités Gsszegét (ez maga a fent emli-
tett moralis kockazat), hiszen az esetek t6bbségében a
biztositd, az altala megallapitott kart nem maga viseli.
Sét, igazabdl még abban is érdekelt, hogy a kartérité-
sek Osszegét némileg emelje, hiszen ezaltal egy masik
biztosité kontojara vasarolja meg sajat tigyfelének az
elégedettségét. Bz azonban a kardsszegek, s ezen ke-
resztll a dfjak emelkedéséhez vezet.

A miasodik — a direkt karrendezésre attért orszagokban
altalanosan hasznalt — modszer: az ata-lanykaros karren-
dezés. Ennek lényege, hogy az egyes biztositok egy elre
megallapodott, az el6z6 évi statisztikak alapjan kiszamolt
atalanyt fizetnek minden egyes kar utan, figgetlendl at-
tol, hogy mekkora volt az a kar.

*  Emiatt a biztositok 1ényegében a sajat koltségiikre
rendeznek kart (egyértelmien kikiszébol-ve, hogy
a direkt karrendezést barmelyik biztosité fegyver-
ként hasznalhassa a masik ellen), vagyis tovabbra is
érdekeltek lesznek a karok alacsonyan tartasaban,
amit azonban — a direkt karrendezés el6tti helyzethez
képest — ellensulyoz az, hogy most mar az tgyfelek
elégedett-ségével is torédnitk kell.

* Ha csak emiatt nem toérekednének a biztositok a kar-
kifizetések leszoritasara, akkor a tételes elszamolas
masik problémajat, a moralis kockazatot is teljesen
kiktisz6bolné az atalanykaros karrendezés, azonban
sajnos nem ez a helyzet. A karrendez6k ugyanis — a
tapasztalat szerint — a direkt karrendezés esetén a ka-
rokat két csoportba osztjak: 1. az atalanykar Osszege
folotti, és 2. az az alatti karokra. Az elsé csoportban
egyértelmien mikoédnek a szokasos fékek a tal-zott
kardsszeg megallapitasaval szemben, s ezért itt (va-
gyis épp a legnagyobb karoknal) haté-konyan kikiisz-
6bolik a tételes elszamolas esetén fellépS moralis koc-
kazatot. Az atlagkar alatti karok esetében azonban a
karrendez6k gyakran ugy gondolkodnak, hogy feles-
leges olyan ala-posan megvizsgalni, hogy a karigény
jogos-e, a biztosit6 biztosan megkap a masik biztosi-
totol egy, a kifizetett karnal nagyobb atalany6sszeget,
vagyis ,,nyer” a dolgon, mig a gondosabb karrende-
zEs (és az ezzel varhatéan jard kisebb karkifizetés)
az atalanykarnal kisebb karok ese-tén nem tértl meg
szamukra. A jelenség teljesen egyértelmten egy kog-
nitiv torzitas, hiszen racionalis kirrendez6knek nem
szabadna figyelembe venniiik, hogy egy kar 1. vagy 2.
cso-portba tartozik-e, hanem a leggondosabban kell
mindegyiket megvizsgalni. Emiatt elvileg egy biztosi-
t6, gondos belsé szabalyozassal utjat allhatja ennck a
torzitasnak. Ugyanakkor azt, hogy ez a torzitas (s igy
a moralis kockazat egy részének megmaraddsa) meny-
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nyire elterjedt, mutat-ja, hogy némely orszag kilén
(1d. a mellékletben) mechanizmust dolgozott ki arra,
hogy az 4atalany-kar el6re kiszamithatatlan legyen, a
véletlentd] fiiggjon, s ezzel megakadalyozza, hogy a
karrendez6k két csoportba osszak a karokat, s kiilon-
b6z6képpen jarjanak el. Ez a mechaniz-mus kezeli
ugyan a moralis kockazatot, de bonyolultabba, s ezzel
dragabba teszi a rendszert.

TOVABBI ERVEK A DIREKT KARRENDEZES
MELLETT ES ELLEN

A direkt karrendezés a fentiek alapjan inkabb el6ny6snek tinik,
azonban mellette és ellene tovabbi ér-veket is fel lehet hozni.

Mellette sz6l, hogy:

segitségével automatikusan egységestl a karrendezés,
ami a Feltugyelet eredeti célkitizése volt fogyasztovédel-
mi megfontolasbdl (hiszen nem tartjuk méltanyosnak, ha
a kartérités 6sszege nem csak a kartol, hanem az érintett
biztositd hozzaallasatol, pénziigyi helyzetétdl is figg, va-
gyis ugyanarra a karra véletlenszertien mas és mas karté-
ritést kaphat a biztositott). Direkt karrendezés nélkil a
biztositok ellenzik az egységesitésre val6 torekvést, amit
felesleges beavatkozasnak érez-nek tzleti folyamataikba.
A direkt karrendezés bevezetése utan azonban a karren-
dezés (legalabbis a KGFB pléhkarok esetében) a biztosi-
tok egyfajta k6z6s tevékenységévé valik, s igy logikusan
vet6-dik fel annak k6z6s szabalyozasa, s a legfontosabb
karesetek standardizalasa (a nemzetk6zi példak is ezt
mutatjak). Vagyis bevezetésével megvaltozik a vonatkoz-
tatasi rendszer: a piacnak lesz érde-ke standardokat ki-
dolgozni, s energiaikat ebbe fektetni. Eshaa piacon mar
van egy agazat, ahol a kdrrendezés standardizaldsa mar
megvalosult, akkor a standardizalast sokkal kénnyebb
megvaldsi-tani mas agazatokban is (a Feligyelet célja,
hogy az 6sszes lakossagi biztositasban megvaldsuljon ez),
a gyakorlat mintegy ,,atgylrizhet” azokba;

a karrendezés standardizalasaval jelentSsen csokkenhet-
nek a kdrrendezési koltségek, s emiatt, végsé soron a biz-
tositasi dijak;

adijcsokkenés, s az, hogy az tigyfelek szempontjabdl most
mar minden, gépjarmuivekkel kapcsola-tos tigy a ,,sajat”
biztositénal 6sszpontosul lehet6vé teszi a biztositoknak,
hogy hatékonyan nével-jék a casco-penetracidjukat;

ha az tgyfelek fejével gondolkodunk, akkor azt lehet
mondani, hogy szamukra a direkt krrende-zés - vagyis
az, hogy kar esetén a sajat biztositéjukhoz forduljanak -,
a magatol értet6dd, s a fele-16sségbiztositasokon kiviil,
mas biztositdsok esetében ez is a helyzet. Ebbdl a nézs-
pontbdl akar még perverzidként is fel lehet fogni, hogy
amikor kart szenvedek el, akkor egy szimomra ismeret-
len, raadasul teljesen ellenérdekelt fél biztositoja fogja
megmondani, hogy mennyi kartéritést fizet nekem, ho-
lott ez az én Ggyem;

a tapasztalatok szerint direkt kdrrendezés esetén jelent-
sen csOkkennek a karrendezéssel kapcso-latos tgyfélpa-
naszok;

ez a biztositok szamara azt a po6tldlagos elényt hozza,
hogy javul az tigyfelek képe a KGFB-rdl, s ezen keresztiil
a biztositokrol, a biztositasrol altalaban;

az ugyfélpanaszok csékkenése megelézheti azt, hogy a
karrendezési Ugyekbe nagy mértékben be-vonuljanak

az Ugyvédek egyértelmiien emelve ezzel a karrendezési
koltségeket. Ez a helyzet az Egyesilt Kiralysagban, ter-
jed6ben van Németorszagban s a folyamat elkezd6dott
Lengyelorszag-ban, ahonnan kénnyen atcsaphat hozzank
is. Ebbdl a szempontbdl a direkt karrendezés bevezeté-se
egyfajta preventiv védekezésként is felfoghaté ez ellen a
potencialis fenyegetés ellen.

Ellene szoktak vetni, altalaban, hogy:

az atalanykaros elszamolashoz kilon elszamolasi rend-
szert (akar ,elszamolé-hazat” — ami egyfajta biztosito-
ként is makodik atekintetben, hogy az érintett biztositd
akkor is id6ben megkapja az ata-lanyt, ha a kirokozo biz-
tosit6ja nem fizet idében) kell Iétrehozni, ami tovabb né-
veli a rendszer koltségeit — bar ezt a funkciét nyugodtan
lehet meglévé szervezetekhez (pl. MABISZ) csatolni, igy
a koltségeket erésen kordaban tartani;

noéveli a biztositasok altalanos moralis kockazatat (nem
azt, amit a direkt kirrendezés killon okoz, és a fentickben
targyaltunk), mert Gjabb gatat tiintet el, ami csékkenti az
tgyfél motivacidjat arra, hogy évatosan vezessen, hiszen
most mar baj esetén is a jol ismert biztositohoz kell for-
dulnia. Ugyanakkor valészintleg ez csekély valtozast je-
lent.

A magyar piac vonatkozasaban specialisan, hogy:

manapsag a magyar KGFB piacon altalanossa valt a
kilsé karszakértSk altali kdrrendezés, és igy va-lojaban
ma mar nincs kilénbség sajat és mas biztosito tgyfele
kozott, a kilsé szakértGknek mind-egyik mds cég Ugy-
fele. A kilsé karszakértSk jelenléte egyben eleve magas
szintlivé és egységessé tette Magyarorszagon a karrende-
zést — tehat nincs is e téren teendd. Vagyis, amit a direkt
karren-dezéssel meg lehetne oldani, azt mas moédszerrel
mar megoldottdk a magyar piacon, igy nem sziikséges
azt bevezetni. Ugyanakkor a helyzetnek ez a fajta leirdsa
valészinidleg idealizalas: a kils6 karrendezé cégek egy-
massal versenyben allnak, s emiatt a megbiz6 biztositd
érvényesitheti pénz-tigyi szempontjait a karrendezésben
annak kiszervezése ellenére;

az, hogy a direkt karrendezés noveli a dijakat a magyar
piacon kuloénésen veszélyes, hiszen itt ke-vés szerep-
16 van, 6sszehasonlitva pl. a belga vagy francia piaccal,
ahol a versenyz6ék nagy szama cleve védelmet nyujt a(z
akar informalis) kartellek ellen. Ebb6l a szempontbdl
nem biztos, hogy célszerd egy kilon kozos intézmény-
nyel erésiteni a kartellezés lehetéségét — sz6l az ellenérv.
Ugyanakkor mi gy gondoljuk, hogy a KGFB eddigi
magyarorszagi torténete azt bizonyitja, hogy megfelelé
szabdlyozassal egy ekkora piacon is éles arversenyt lehet
kialakitani, tehat nem kell félni a karrendezés egységes
rendszerétSl, ami raadasul kozvetett kapcsolatban van
csak a termékek arazasaval;

tobbek szerint a magyar KGFB piac alapvetSen jol mi-
kodik, igy nem éri meg az egy 4j rendszerrel megboly-
gatni, vagy masképp: jelenleg nincs olyan megoldandd
probléma, amelynek orvoslasahoz sziikség lenne a direkt
karrendezés bevezetésére.

2013. szeptember 17.

Szakmai konzulticié a direkt kiarrendezés esetlegces magvarot-
szagi bevezetésérdl
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Barroso bizottsagi elnok és Barnier biztos kozleménye az egységes
euroovezeti bankfeliigyelet 1étrehozé Eurdpai Parlamenti szavazas utan

Barroso eln6k nyilatkozata:

wRendkiviili orom szdamomra, hogy az Eurdpai Parlament (EP)
ma megszavazta az egységes eurdpai bankfeliigyelet (angolul: Single
Supervisory Mechanism, SMM), vagyis a Bankunio elsd elemének
létrebozdsat. Az SSM, amelyet az unid dllapotardl szolo tavalyi
beszédemben jelentettem be, a mélyebb gazgdasdgi és monetdris unid
egyik sarokkive. A szavazas megmutatta, hogy az EU teljesiti igé-
reteit. Figyelniinfeet most haladéktalannl az egységes bankszandldsi
mechanizmus (Single Resolution Mechanism) felé kell forditanunk.
A Bizottsdg javaslata jilins dta napirenden van, gyors véglegesitése
kiemelten fontos. Udvizlim, hagy a tegnapi plendris iilésen sokafk
tdmogatdsdt megkaptuk abhoz, bogy az, elfogadds miég ebben a cik-
lusban megtorténjen.”

Barnier biztos nyilatkozata:

WMa az EP végleg 0ld ntat adott abboz, hogy az Eurdpai Koz-
ponti Bank (ECB) teljes korii feleldsséget kapjon a bankok egységes
Seliigyeleti mechanizmus (SSM) keretében tirtéind feliigyeletére. Ez
az. elsd tényleges lipés a bankunio megteremtése felt.

E kulesfontossagii jogi aktussal nem csupan bankjainkat és ag,
eurozona pénziigyi stabilitdsdt erdsitjiik, hanem a gazdasdgi integ-
rdciot is.

Az ECB most mdr rendelkezik az enrozdna — és a bankunio-
hoz csatlakozd orszdgok — valamennyi bankjanak feliigyeletéhez
sziikséges jogi felbatalmazdssal. Az ECB feliigyeleti jogosultsdgai
a jogszabdlyok hatdlyba lépése utdan egy évvel leszneke teljes kordien
érvényeseke. Szintén exzel pdarbuzamosan lgpnek hatdilyba azok az
1lj szabdlyok, amelyek dtiiltetik az Eunrdpai Bankhatdsdg (EBA)
mikidési szabdlyzatdt az iij keretrendszerbe.

Kiemelten szeretném elismerni Marianne Thyssen and Sven Giegold
eldadok létfontossdgii kozremiikidését a megdllapodds elérésében.

Engedjéke meg, hogy a jelentds eredmeényt tirténelmi taviatokba he-
Dyettem. I hét végén, szeptember 15-én lesg ot éve, hogy a 1ebman
Brothers ¢sidot jelentett, elinditva a modern kor legnagyobb globalis
pénziigyi vilsagdt. Bar ot évvel késibb a vilsig még nincs teljesen
migottiink, sok erdfesités tirtént annak érdekében, hogy ag enrd-
pai pénziigyi szektor djra talpra dlljon, finanszirozhassa a redlgaz-
dasdgot és segithesse a nivekedést. Eletbe liptetiink minden olyan
szabalyt, amely ag enrdpai polgdrok hatékonyabb védelmébes, és a
Jovibeni vilsdgok megeldzéséhez; sziikséges. L munka alapvetd eleme
az SSM.

Agzonban az SSM-mel a bankunid kialakitdsa még nem fejezdditt
be. A mechanizmus kiegésziil ag integrdlt enrdpai szandldsi rend-
szerrel, amely a bankunidban rés3t vevd dsszes orsgdgra kiterjed. A
rendszer a tagdllamokra vonatkozd és reményeim szerint hamarosan
Jhlinsdaban javasolt Egységes szandldsi iranyelvére épiil.
Az Eurdpai Parlament é Tandes dltal elfogadott SSM normaszo-
veg az Eurdpai Kozponti Bank irdnyitasanak és feleldsségének sza-
balyait is lefektets, biztositva ag, intézmény feliigyeleti és monetdris

politikai feladatainak szigori szétvdlasztdasdt. Eldrevetit tovdbbd
olyan megfeleld mechanizmusokat, amelyek erdsitik az ECB demok-
ratifkus feleldsségét feliigyeleti tevékenységeivel kapesolatban. Ebben
azg 0ss3efiiggéshen szeretnék gratuldlni az EP-nek és az ECB-nek,
hagy sikeriilt egyezségre jutniuk az EP dltal az SSM feletti gyako-
rolt demokratikus feliigyelet részletes alaki szabdlyait illetden”.

ELOZMENYEK

2012. szeptember 12-én a Bizottsag elfogadott két javaslatot
az Burdpai Kozponti Bank (ECB) altal vezetett egységes bank-
feligyeleti mechanizmus (SSM) kialakitasarél. Az javasolt SSM
rendelet célja, hogy az eurozéndban mikodé hitelintézetek fel-
tgyelésének konkrét feladatait az ECB-re ruhazza. Az ehhez
kapcsol6do és az Eurdpai Bankhatésagrol (EBA) sz6l6 rende-
lettervezet korlatozott moédositasokat iranyozott el6 az EBA-t
létrehozo rendeletben, biztositando az eurozénan beltli és kivuli
tagallamokra vonatkozé EBA dontéshozatali struktarak kozotti

egyensulyt.

A jelen jogalkotasi csomag a 2012. junius 29-i eurozona-
csucsértekezlet nyoman készilt el, amely értekezlet felhivta a
Bizottsagot arra, hogy terjesszen el6 javaslatot az egységes fel-
tgyeleti mechanizmusra, hiszen az eléfeltétele a bankok esetle-
ges kozvetlen, ESM (eurdpai stabilitasi mechanizmus) altali fel-
tékésitésének.

A december 13-i ECOFIN Tanacs egyhangulag egyetértett a
Bizottsag egységes feltigyeleti mechanizmusra vonatkozé javas-
lataval. A december 13-i Eurépai Tanacs udvozolte a megalla-
podast, és felhivta a tobbi jogalkotot ,,a gyors megallapodasra a
miel6bbi implementacié érdekében”.

A januari és februari intenziv haromoldald megbeszéléseket
kovetben a jogalkotok 2013. marcius 19-én egyetértésre jutottak
a jogszabalycsomagrol.

Az Eurépai Parlament méjusban elvi egyetértését adta a cso-
maghoz. Ezt kovették a nemzeti parlamentek elfogadasi el-
jarasai, amelyek idékézben lezajlottak. Az EP szavazas utan a
Tanacs formalis meger6sitése is sziikséges a megallapodashoz,
majd kozzé kell tenni a normaszévegeket. Erre az elkovetkezd
hetekben kertl sor.

Az SSM KULCSELEMEI:
Az egységes feliigyeleti mechanizmus (SSM) létrehozasa az
els6 1épés a bankuni6 felé, de egyuttal az ESM altali kézvetlen
felt6késités egyik eléfeltétele is. Az integralt ,,Bankunio” kozos
bankszanalasi mechanizmust is tartalmaz majd, amely egységes
szabalyzatra épil.

* Az SSM az eurozéna valamennyi tagallamara vonatkozik,

de nyitott olyan mas tagallamok el6tt is, amelyek részesei
kivannak lenni a mélyebb feliigyeleti integraciénak.
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* Az eurozénan kivili tagallamok eldénthetik, hogy csat-
lakoznak az SSM-hez. A csatlakozas moédja, hogy szo-
rosabb egyiittmikodést épitenek ki illetékes hatosagaik
és az BECB kozott. A csatlakozast valaszto tagallamok az
eurozénan beldli tagallamokkal azonos alapokon vehet-
nek részt az Gjonnan létrehozott — az ECB-re ruhazott
feligyeleti feladatok tervezéséért és végrehajtasaért fele-
16s — feltgyeleti tanacs (Supervisory Board) tevékenysé-
gében.

* A rendelet kulcsfontossagu feliigyeleti feladatokat és ha-
taskoroket rendel az ECB-hez valamennyi, az eurozénan
beltl létrehozott hitelintézetre vonatkozoan. Az ECB
olyan SSM keretében latja el feladatait, amely az ECB-t
és az illetékes nemzeti hatésagokat foglalja magaban.

* Az SSM keretében az ECB felel6s az eurozéna mintegy
6000 bankjanak feltgyeletéért. Kiemelten
* az ECB biztositja az egységes szabalyrendszer kohe-

rens és kovetkezetes alkalmazdsat az eurozonaban,

* az BECB kozvetlenil feligyeli mindazon bankokat,
amelyek eszkozértéke 30 milliard eurd feletti vagy
eléri orszaga GDP-jének 20%-at, vagy amely kozvet-
len pénziigyi tamogatast kért vagy kapott az EFSF
(European Financial Stability Facility — europai pénz-
tgyi stabilitasi eszk6z) vagy az ESM révén.

* az ECB nyomon kéveti a kevésbé jelents bankok
nemzeti hatésagok altali feltgyelését. Az ECB bar-
mikor dénthet Ggy, hogy a magas szintd feligyelé-
si normak érvényesitése érdekében sajat kozvetlen
feligyelete ala von e hitelintézetek kozil egyet vagy
tobbet. Az SSM-be integralt nemzeti feltgyeleti ha-
tosagok munkaja: pl. az ECB utasitast kiild a nemzeti
feligyeleti hatésagoknak, és a nemzeti hatosagok ko-
telesek értesiteni az ECB-t minden jelent6s kévetkez-
ménnyel jaro felugyeleti dontésrél.

e Az ECB iranyitasi strukturajanak alkotéelemeit: a kilon-
allé és iranyit6 bizottsag altal segitett feltgyeleti tanacs
bizottsag, az ECB kormanyzétanacsa és egy kozvetité
testllet, amely az illetékes nemzeti hatésagok és a kor-

manyzétanacs kézotti esetleges nézetkilonbségeket hi-
vatott megoldani. Az ECB monetaris ¢és feliigyeleti fel-
adatainak vilagos szétvalasztasa teljes kérten biztositott.

* Azoknal a hatarokon ativel6 tevékenységet folytaté ban-
koknal, amelyek egyszerre vannak jelen SSM-ben részt
vevo orszagokban és azokon kiviil, jelenlegi formajukban
megmaradnak a jelenlegi home/host feltigyeleti eljarasok.
Az altala atvett kézvetlen feltgyeleti feladatok erejéig az
ECB ellatja a home és host hatésagi funkciokat minden
részt vevé tagallam részére.

* Az EBA mutkodésének szabdlyait elfogadtak, szerepét
megerdsitették. Az EBA tovabb dolgozik annak a mind a
27 tagallamra érvényes, egységes szabalyzat kialakitasan.
Egységes feligyeleti kézikonyvet készit annak érdekében,
hogy a feliigyeleti gyakorlatok az EU egész tertiletén ko-
vetkezetesen és eredményesen érvényesiiljenek. Biztosit-
ja tovabba, hogy az eurépai bankok rugalmassagat rend-
szeres stressz tesztekkel mérjék fel. Az eurozonan kiviili
tagallamok érdekeit biztositékok védik, igy a kbzvetitésre
és a technikai sztenderdekre vonatkozé EBA dontések-
nél kévetelmény a kétszeres szavazattobbség, Hz garan-
talja, hogy a dontések megkapjak mind a résztvevd, mind
a kimarado tagallamok t6bbségi tamogatasat.

* A tervek szerint az SSM a jovahagyott normaszoveg ha-
talybalépése utan egy évvel indulna el. A z6kkenémentes
atallashoz sziikséges rugalmassag érdekében varhatéan
atmeneti megoldasok is sztletnek.

* A Bizottsag reméli, hogy gyorsan, még az ¢év végéig
megsziiletnek a megallapodasok a banki atstrukturalasi és
szanalasi, valamint betétbiztositasi javaslatokrol, valamint
a Bizottsag egységes eurdpai szanalasi mechanizmust el6-
iranyz6 inditvanyarol, hogy hatékonyan kezelhet6 legyen
a hatarokon atfvel6 bankszanalas és elkeriljik az adofi-
zetbk pénzének bankmentésre torténd felhasznalasat.

2013. szeptember 23.

Barroso bizottsagi elndk és Barnier biztos kézleménye az egy-
séges euroovezeti bankfeltgyelet l1étrehozé Hurdpai Parlamenti

szavazas utan

Az Europai Parlament tamogatja a politikai megallapodast a piaci
visszaélésekrol sz616 rendelettel kapcsolatban

Az elmult években el6rehaladt a pénziigyi piacok globalizacidja, teret adva uj kereskedési platformoknak és technol6-
giaknak. Sajnalatosan mindez e piacok manipulaciéjara is Gjabb lehetségeket teremtett. Az Eurépai Parlament meg-
szavazta annak a politikai megallapodasnak a formalis tamogatasat, amely a bennfentes ligyletek és piaci manipulaciok
(azaz a piaci visszaélések) hatékonyabb visszaszoritasat célzé rendeletre vonatkozik. A tamogatas feltétele, hogy a rende-
letet a MIFID II-t érint6 végsé politikai megallapodashoz igazitsak, valamint hogy megtdrténjen a jogi nyelvi szakért6k

és lektorok altali feliilvizsgalat.

rendelet megujitja és megerdsiti a piac sértetlenségét és a

befektet6k védelmét szolgald keretrendszert, amelyet a pia-
ci visszaélésekrol sz0l6 iranyelv (2003/6/EC) biztosit. Az 4j ke-
retrendszer révén a rendelet [épést tart a piac fejlédésével, erdsiti
a piaci visszaélések elleni harcot az arupiacokon és a kapcsolédod
szarmazékos piacokon, kifejezetten tiltja az olyan iranyadé mu-
tatok, mint a LIBOR manipulaciéjat, valamint megerdsiti a sza-
balyoz6 hatésagok nyomozati és szankcionalasi jogosultsagait.

Az EU szabalyozast az 4j piaci realitisokhoz igazitjuk. A sza-
balyok hatalyat minden olyan pénziigyi eszkozre kiterjesztjik,

amelyek kereskedése valamilyen szervezett platformon vagy
OTC moédon torténik. Emellett a szabalyokat az 4j technologi-
akhoz igazitjuk. Kifejezetten tiltasra keriil az olyan viszonyitasi
alapként szolgal6 mutatok, mint a LIBOR manipulacidja, az aru-
piacokon és szarmazékos piacokon torténd visszaélés, ugyanak-
kor megerdsitjik a pénziigyi és arupiaci szabalyozé hatésagok
kozotti egyuttmkodést. A feligyeletek hozzaférést kapnak a
piaci visszaélések felderitéséhez és szankcionalasahoz sziikséges
informaciokhoz. Mivel a felugyeletek altal jelenleg alkalmazhaté
szankcidk gyakran nem elrettent6 hatasaak, keményebb és Gssze-
hangoltabb intézkedésekre adunk lehetéséget. Az esetleges biin-
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tet6jogi szankciokat killon kiegészité javaslatban 6sszegezziik,
amelyrol az Eurdpai Parlament és a Tanacs reményeink szerint

az év végéig politikai egyezségre jut (lasd még IP/11/1218).
A RENDELET CELJAI

Lépést tartani a piaci fejleményekkel: A Piaci visszaélésekr6l
sz0l6 eredeti iranyelv szabalyozoi kereteit szétfeszitette az 1j
kereskedési platformok, a t6zsdén kiviili kereskedés valamint
olyan 1j technolégiak, mint a ,high frequency trading” (HFT)
gyors elterjedése. Az 4j rendelet kiterjeszti a meglévé EU sza-
balyozas hatalyat azokra a pénzigyi eszkozokre is, amelyeket
kizarélag alternativ kereskedési platformokon, MTF-eken vagy
mas szervezett megoldasokon (OTF-cken) ill. OTC mddon
forgalmaznak. Igy a piaci visszaélésekre vonatkozé szabalyozas
most mar valamennyi kereskedési platformra és az azokat érin-
t6 Osszes pénziigyi eszkozre kiterjed. A rendelet tajékoztatd jel-
leggel felsorolja tovabba a piaci manipulacionak minésilé HEFT
stratégiakat: ilyen a kereskedési rendszer mikodését megzavard
vagy késleltet6 megrendelések feladasa (,,quote stuffing”). Az
arupiacok globalizaciéja névekszik, igy e piacok egyre szorosabb
kapcsolatban allnak a szarmazékos piacokkal, ami 4j lehet6sége-
ket nyit a hatarokon és piacokon atnyulo visszaélések el6tt. Ezért
a szabalyozas hatalya mind az arupiacokra, mind a szarmazékos
piacokra kiterjed.

A legutébbi LIBOR botrany soran komoly aggalyok meriltek
fel a bankok altal szolgaltatott bankk&zi kamatlab-becslések va-
lodisagaval kapcsolatban. E kiemelten fontos referenciaértékek
tényleges vagy szandékolt manipulaciéja komolyan sértheti a
piac integritasat, jelentSs veszteségeket okozhat a fogyasztoknak
és a befektet6knek és a realgazdasagra is torzité hatassal lehet.
Egyértelmten tiltasra kertil a benchmark értékek, igy a LIBOR
és az EURIBOR manipulacidja.

A szabalyozék nyomozati és szankcionalasi jogositvanyainak
megerdsitése: Az 4j rendelet kiterjeszti a gyanus tranzakciokra
vonatkozo6 bejelentési kotelezettséget a gyanias OTC tranzakcei-
okra és a nem végrehajtott, de gyantus megbizasokra is. Minden

fél, amely hivatasszerlen részt vesz tranzakciok végrehajta-
saban koteles olyan rendszereket kiépiteni, amelyek kiszdrik a
gyanus tranzakciokat. Az 4j szabalyozas feliigyeleti jogkéroket
rendel a szabalyozékhoz a piaci visszaélések kivizsgalasara, ter-
mészetesen megfelelen hatékony biztositékok mellett. El6irja
tovabba a tagallamok szamara, hogy alakitsanak ki mechanizmu-
sokat, amelyek biztositjak a rendelet tényleges vagy lehetséges
megsértésének jelentését az illetékes hatdsagok felé (kozérdekd
bejelentések). Végil a piaci visszaélési kisérletek is tiltottak, igy
a szabalyozok a bennfentes kereskedés vagy piaci manipulacio
megkisérlése esetén is szankcidkkal élhetnek.

Ko6z6s alapelveket javaslunk, {gy pl. a maximalis biintetés ne
legyen kevesebb a visszaéléssel elérheté nyereség haromszoro-
sanal. Ezzel parhuzamosan az iranyelv-tervezet el6irja a tagal-
lamok szamara, hogy a bennfentes kereskedelem és a piaci ma-
nipulaci6 szandékos eseteit biintet6jogi szankciokkal sajtsak. Az
iranyelvre vonatkozé haromoldala targyalasok varhatéan az év
masodik felében kezd6dnek.

Az SME kibocsatok adminisztrativ terheinek csokkentése: Az
SME piacokon miakédé kibocsatok kozzétételi kovetelményei e
kibocsatok sziikségleteihez igazodnak majd. Rajuk egyedi sza-
balyok vonatkoznak majd, pl. kotelez6en listat kell készitenitik
a bennfentesekrdl.

KOVETKEZO LEPESEK

A piaci visszaélésekr6l sz616 rendelet (MAR) végleges elfoga-
dasa a MIFID II-re vonatkozé politikai megallapodas megsziile-
tése utan térténhet meg, mivel a MAR egyes vonatkozasai (ha-
taly, terjedelem) a MIFID II végleges normaszévegétdl fiiggnek,
igy elengedhetetlen a harmonizacié. Az Gj piaci visszaélés elleni
szabalyozas érvénybe 1épésének datuma is a MIFID II hatalyba-
lépéséhez igazodik.

2013. szeptember 10.

Az Eurépai Parlament tAmogatja a politikai megallapodast a pia-

ci visszaélésekrol sz616 rendelettel kapcsolatban

A Bizottsag iitemterve az arnyékbankokkal jar6 kockazatok kezelésére

A Bizottsag elfogadta az arnyékbanki tevékenységrol szo6l6 kozleményt, és 0j szabalyokat terjesztett el6 a pénzpiaci ala-

pokra vonatkozo6an.

q kozlemény az arnyékbanki tevékenységekrdl szolo, tavaly
yilvanossagra hozott z6ld konyv nyomon kévetésének ke-

retében késziilt (IP/12/253). Osszegzi a Bizottsdg eddigi mun-

kajat, és felvazolja az idevago esetleges tovabbi intézkedéseket.

Az elsé ilyen intézkedésnek szamito, a pénzpiaci alapokkal kap-
csolatosan javasolt Gj szabalyok ma kertilnek bemutatasra. Ezek
célja annak biztositdsa, hogy a pénzpiaci alapok feszult piaci ko-
rilmények kozott likviditasi profiljuk és stabilitasuk fokozasa ré-
vén konnyebben megbirkdzzanak a visszavaltasi nyomassal.

Michel Barnier, a belsé piacért és a szolgaltatasokért felel6s
biztos a kévetkez6képpen nyilatkozott az 4j javaslatok kapcsan:
o Viégrehajtottuk a bankok és a piacok dtfogo szabalyozdsat. Most ag
darnyékbankrendszer dltal okozott kockdzatokat kell kezelniink. Az

darnyékbanfkrendszer jelentds szerepet jdtszik a redlgazdasdg finansziro-
gdsdban, ezért biztositanunk kell dtlithatdsdgdt, és gondoskodnunk kell
arrol, hogy az, egyes pénziigyi szervezetek és piacok megerdsitése soran elért
eredmeényeket ne veszélyeztesse a piaci kockazatok kevésbé sgigoriian s3a-
balyozott dgazatokba torténd dthelyezése.”

ELOZMENYEK

Az arnyékbanki tevékenység a rendes bankrendszeren kivili
szervezetek és tevékenységek bevonasaval torténd hitelkozveti-
tési rendszer. Az arnyékbankokra nem vonatkozik a bankokra
alkalmazandé szabalyozas, ugyanakkor 6k is bankszerd tevé-
kenységeket végeznek. A Pénziigyi Stabilitasi Tanacs (FSB)
becslése szerint az arnyékbankrendszer 2011-ben vilagszinten
nagyjabol 51 billié eurdt tett ki. Ez a teljes pénziigyi rendszer
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25-30%-anak, és a banki eszkozallomany felének felel meg, Az
arnyékbankrendszer ennélfogva az eurépai pénziigyi rendszer
szempontjabdl is rendszerszintd jelentéséggel bir.

A pénzigyi valsag 2007-es kezdete 6ta az Eurdpai Bizott-
sag utjara inditotta az eurdpai pénzigyi szolgaltatasi agazat
atfogd reformjat, amelynek célja, hogy a valsag altal felszinre
hozott hianyossagok és gyengeségek kezelésével a realgazda-
sag szamara nélkulézhetetlen, szilard és stabil pénzigyi szek-
tor j6jjon létre. El kell azonban kertlni, hogy a kockazatok az
arnyékbankszektorban halmozédjanak fel, részben annak nyo-
man, hogy a bankokra vonatkozé 1j szabalyok bizonyos banki
tevékenységeket esetleg ezen kevésbé szigoruan szabalyozott
agazat iranyaba terelnek.

A pénzpiaci alapok a pénzintézetek, a vallalatok és a korma-
nyok szamara a rovidtavu finanszirozas fontos forrasait jelen-
tik. Az eurépai kormanyok vagy az eurdpai vallalati szektor altal
kibocsatott, roévid lejaratd hitelviszonyt megtestesité értékpa-
pirok mintegy 22%-a van a pénzpiaci alapok tulajdonaban. A
pénzpiaci alapok a bankszektor altal kibocsatott révid lejarata
adossagpapirok 38%-at birtokoljak. Mivel a pénzpiaci alapok
szisztematikusan 6ssze vannak kapcsolva a bankszektorral, vala-
mint a vallalati és a kormanyzati finanszirozassal, mikodésiik az
arnyékbanki tevékenységekkel foglalkozé nemzetkézi koordina-
ci6s munka kézéppontjaban all.

Az ARNYEKBANKOKKAL FOGLALKOZO, NYILVANOSSAGRA
HOZOTT KOZLEMENY ES A PENZPIACI ALAPOKROL SZOLO
RENDELETTERVEZET FOBB ELEMEI

A kozlemény ismerteti az arnyékbankrendszert illetéen felme-
ril6 legfontosabb kérdéseket és az arnyékbankrendszeri kocka-
zatok kezelése érdekében ez idaig tett intézkedéseket, igy példaul
a fedezeti alapok tevékenységére vonatkozo szabalyokat (lasd
MEMO/10/572), valamint a bankok és a szabalyozatlan szerep-
16k kézotti kapesolat megerdsitését (az értékpapirositasi kitettsé-
gekkel kapcsolatos rendelkezések a tékekdvetelményekrol szolo
modositott jogszabalyokban —-MEMO /13/272).

Felvazolja azon elsébbséget élvez6 teriileteket, amelyeken a Bi-
zottsagnak szandékaban all kezdeményezéseket tenni. Ide sorol-
hatéak az alabbiak:

* a pénzpiaci alapok mikédési keretrendszerének 1étreho-
zasa: A mai napon javasolt 4j szabdlyok () az Eurépaban
székhellyel rendelkez6 vagy ott értékesitett pénzpiaci
alapokra vonatkoznak, és azok likviditasi profiljanak és
stabilitasanak javitasara iranyulnak:

* Likviditaskezelés: A pénzpiaci alapok portféliéjanak
legaldbb 10%-ban napi lejaratd és tovabbi 20%-ban
heti lejaratd eszk6z6kbél kell allnia. Ezen el6iras
lehet6vé teszi, hogy a pénzpiaci alap visszafizesse
a betétet a forrist rovid tivon kivonni szandékozo
befekteté szamara. Annak elkertilése céljabol, hogy
egy kibocsat6 tul nagy salyt kapjon a pénzpiaci alap
nettd eszkozértékében, a kibocsatokénti kitettség
portfolionként nem haladhatja meg az 5%-ot (jelen-
értékben kifejezve). A standard pénzpiaci alapok ese-
tében ez kibocsatoként a portfolié 10%-at teheti ki.

e Stabilitas: a konstans netté eszkozérték biztositasa
érdekében a pénzpiaci alapok szponzori timogatast

igényelnek a névértéken torténd visszavaltds sta-
bilizalasahoz, igy az 4j szabalyok el6irnak, hogy az
ilyen tipusu pénzpiaci alapok esetében el6re rogzitett
tékepuffert kell megallapitani. A stabil visszavaltas
érdekében a puffer a pénzpiaci alapok befektetési
eszkozeinek értékesokkenése esetén kertilne aktiva-
lasra.

* az arnyékbankrendszer atlathatésaga: A kockazatok fel-
tgyeletére vonatkozé hatékonysag biztositdsa, valamint
sziikség szerint a kézbeavatkozas érdekében elengedhe-
tetlen, hogy az agazatrol GsszegyUjtott adatok részlete-
sek, megbizhatoak és atfogo jelleglick legyenck.

e ¢rtékpapirjog és az értékpapir-finanszirozasi tgyletek-
kel jaré kockazatok (els6sorban értékpapir-kélesonzési
és visszavasarlasi Ugyletek): Ezen tgyletek hozzajarul-
hatnak a tSkeattétel novekedéséhez, tovabba erdsitik a
prociklikus jelleget a pénziigyi rendszerben, amely ennek
hatasara sebezhet6vé valik a bankbetétek panikszerd ki-
vonasaval ¢és a hirtelen tSkeattétel-csékkentéssel szem-
ben. E piacok atlathatésaganak a hidnya miatt tovabba
nehéz azonositani a tulajdonjogokat (kinek mi all a tulaj-
donaban), nem koénnyd figyelemmel kisérni a kockazat-
koncentraciokat és azonositani a partnereket (kinek kivel
szemben van kitettsége).

* a bankokkal valé interakcid keretszabalyainak biz-
tositasa: Jelentés fert6zésveszélyt hordoz, hogy az
arnyékbankrendszer és a pénziigyl agazat tobbi része
(ezen belil is elsésorban a bankrendszer) k6zott komoly
az 6sszefonodas. E kockazat mindenekel6tt a nem sza-
balyozott pénziigyi szervezetekkel folytatott tigyleteikkel
kapcsolatosan a bankokra alkalmazott prudencialis sza-
balyok szigoritasaval kezelhetd.

Ezen tilmenden, a konkrét kockazatok megfelel6 kezelése ér-
dekében kiilonos figyelmet kell szentelni az arnyékbankrendszer
szerepldire/tevékenységeire vonatkozd feligyeleti megoldi-
soknak. Bizonyos tertileteken, igy példaul a banktol kilonb6z6
pénziigyi intézmények szanalasi eszkézeinek kidolgozasat és a
bankrendszer strukturalis reformjat illetéen tovabbi elemzéseket
kell végezni, azt kovetéen pedig esetleges tovabbi l1épéseket kell
tenni.

A végs6 cél az, hogy pénziigyi szektort érint lehetséges rend-
szerszintd kockazatok megfeleléen fedezettek, a szabalyozasi ar-
bitrazs lehet6ségei pedig korlatozottak legyenek a piac integrita-
sanak megerésitése, valamint a megtakaritok, illetve a fogyasztok
bizalmanak névelése érdekében.

‘TOVABBI INFORMACIO

http://ec.europa.eu/internal market/finances/shadow-

banking/index_en.htm

http://ec.europa.eu/internal market/investment/money-

market-funds/index_en.htm
2013. szeptember 4.

A Bizottsag iitemterve az arnyékbankokkal jar6 kockazatok ke-

zelésére
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Uj intézkedéseket javasol a Bizottsag a referenciamutatok iranti bizalom
helyreallitasara a LIBOR és az EURIBOR botranyok utan

A Bizottsag a referenciamutaték sérthetetlenségével kapcsolatos bizalom helyreallitasat célz6 1j jogszabalyjavaslatot

terjesztett el8. A referenciamutat6 ebben az 6sszefiiggésben olyan index, amelyet mogéttes adatok reprezentativ halma-

za alapjan szamolnak ki, és amely pénziigyi eszk6zok vagy pénziigyi szerz6dések referenciaaraként, vagy befektetési

alapok teljesitményének mérésére szolgal.

Az 4j szabalyok novelik majd a referenciamutaték megala-
pozottsagat és megbizhatosagat, elSsegitik az esetleges
manipulaciok megel6zését és észlelését, valamint meghataroz-
zak a referenciamutatokkal kapcsolatos felel6sségi és feliigyeleti
viszonyokat. A most javasolt szabalyok kiegészitik az Eurdpai
Parlament és a Tanacs altal 2013 juniusaban elfogadott bizottsagi
javaslatokat, amelyek értelmében a referenciamutaték manipula-
cidja piaci visszaélésnek mindsil, és mint ilyen szigora kozigaz-

gatasi birsaggal stjtand6 (lasd MEMO/13/774).

A londoni bankkézi kamatlab (LIBOR) és az eurdpiaci bank-
koézi kamatlab (EURIBOR) manipulaciéja nyoman tobb eurépai
és egyestlt allamokbeli bankot tobb millié eurds birsag meg-
fizetésére koteleztek, és jelenleg is folynak a vizsgalatok egyes
arupiaci (olaj-, gaz- és biotizemanyag-piaci) és tézsdei referen-
ciamutatok feltételezett manipulalasaval kapcsolatban. Euréban
kifejezve billiokban mérheté azon pénzigyi eszkoézok értéke,
amelyek arazasa a referenciamutatéktdl fiigg, és tobb millio, la-
koingatlanra felvett jelzaloghitel pénziigyi feltételei kapcsoldd-
nak e mutatékhoz. Ebbdl kifolyolag a referenciamutaték mani-
pulalasa sdlyos veszteségeket okozhat gy a fogyasztok, mint a
befektet6k szamara, tovabba torzitja a realgazdasagot, és aladssa
a piaci bizalmat.

Az 1j javaslatok kapcsan a belsé piacért és a szolgaltatasokért
felelés biztos, Michel Barnier kijelentette: ,.A referenciamutatik a
pénziigyi rendszer letfontossdgri alkotdrészei: kritikus szerepet jatszanak a
piacok szdmdra csakilgy, mint a polgarok millivinak jelzdloghitelei és meg-
takaritasai sgempontjabil. Ennek ellenére mindeddig jorészt szabdlyozas
és feliigyelet nélkiil mikodtek. A piaci bizalmat alddstik a referencianm-
tatik manipuldlasaval kapesolatos botrinyok és feltételezéseke. 1.épniink
kell tehat: helyre kell dllitanunk a megingott bizalmat. Mai javaslataink
elsd izben biztositiak, hogy a referenciamutatokat eldallito szervezeteke csak
engedély birtokdban tevékenykedhessenek, és feliigyelet ali tartozzanak. E
Javaslatok fokozzdk az, dtlathatdsagot, és eldsegitik ag osszeférbetetlenségek
kezelését. Ezek a lipések biztositani fogiak a legfontosabb referencianiuta-
1k integritdsat, folyamatossagat és mindségét.”

A JAVASLAT LEGFONTOSABB ELEMEI

A javaslat 6sszhangban van az Ertékpapir—feliigyeletek Nem-
zetkozi Szervezete (IOSCO) altal a kézelmdltban nemzetkozi
szinten elfogadott elvekkel, és a referenciamutatok széles korét
érinti, igy a referencia-kamatlabakon (LIBOR stb.) kivil példaul
az arupiaci referenciamutatokat is. Alkalmazandé minden olyan
referenciamutatéra, amely szabalyozott kereskedési helyszinre
bevezetett vagy ott forgalmazott pénziigyi eszkoz (pl. energia- és
devizapiaci szarmaztatott termék) és pénziigyi szerz6dés (pl. jel-
zaloghitel-szerz6dés) szamara szolgal referenciaértékként, vagy
amely befektetési alapok teljesitményét méri. A javaslat kezelni
kivan minden olyan hianyossagot, amely a referenciamutatok
el6allitasa és hasznalata soran el6fordulhat.

Végs6 célja a referenciamutatok integritasanak biztositasa az
Osszeférhetetlenségek kizarasa és annak szavatolasa révén, hogy
a mutatok valéban a mérni kivant gazdasagi valésagelemet tik-
r6zz¢€k, és hogy megfeleléen hasznaljak Sket.

A javaslat els6sorban a kévetkezokrdl rendelkezik:

* javitja a referenciamutatok elGallitasi folyamatanak iranyi-
tasat és ellenbrzését
A javaslat el6zetes engedélyhez koti és folyamatos nem-
zetl és eurépai szintd feligyelet ala rendeli a referen-
ciamutatok elGallitasat. Megkoveteli, hogy a referencia-
mutat6-kezel6k lehetéség szerint legyenek mentesek az
Osszeférhetetlenségtdl, és amennyiben az Gsszeférhetet-
lenség clkeriilhetetlendl jelen van, kezeljék azt megfelelé
modon.

* javitja a referenciamutaté-kezel6k altal hasznalt bemeneti
adatok és moédszertanok minGségét
El6irja, hogy a referenciamutat6-kezel6k elegendé és
pontos adatot haszniljanak a mutaték eléallitisahoz,
hogy ezaltal a mutaté megfeleléen reprezentalja a mér-
ni kivant piacot vagy gazdasagi valésagot. Az adatoknak
megbizhaté forrasbol kell szarmazniuk, és a hasznalt sza-
mitasi médszernek megalapozottnak és megbizhaténak
kell lennie. Ez egyuttal azt is jelenti, hogy lehetéség sze-
rint tényleges Ugyletekbdl szarmazo6 adatokat kell hasz-
nalni, és csak ezek hianyaban lehet megerésitett becslé-
sekre tamaszkodni.

* biztositja, hogy az adatszolgaltatok megfelelé adatokat
nyujtsanak, és megfelelé kontrolleljardasok vonatkozza-
nak rajuk
A referenciamutato-kezel6knek magatartasi kodexet kell
Osszeallitaniuk, amelyben vilagosan meghatarozzak a be-
meneti adatokat biztosité adatszolgaltatok kotelezettsé-
geit és felel6sségi korét. E kotelezettségek kozé tartozik
az 6sszeférhetetlenségek kezelése.

* megfelel6 védelmet nyujt a referenciamutatokat hasznalé
fogyasztok és befekteték szamara
Fokozza a mutatok kiszamitasahoz hasznalt adatok és a
szamitasi modszertanok atlathatosagat. El6irja egy olyan
dokumentum koézzétételét, amely tajékoztatast nyujt ar-
rol, mit kivan mérni a mutato, és mik a gyenge pontjai. A
javaslat emellett kotelezi a bankokat, hogy sziikség esetén
— példaul jelzaloghitel-szerz6dések kialakitasakor — vizs-
galjak meg, hogy a hasznalni kivant referenciamutaté al-
kalmas e az tigyfelek szamara.

e biztositja a kritikus referenciamutatok feligyeletét és ma-
kédbképességét
A kritikus referenciamutatok feliigyeletét feliigyel6 testii-
leti kollégiumok latjak majd el. A kollégiumokat az adott
referenciamutaté kezel6jének feligyelé hatésaga vezeti,
és a kollégium munkéjiban részt vesz az Eurépai Er-
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tékpapir-piaci Hatosag (ESMA) is. A kollégiumon beliili
nézeteltérések esetén az ESMA kételez6 ereji kozvetités
utjan dontheti el a kérdést. A kritikus referenciamutatok-
ra tovabbi el6irasok is vonatkoznak. Ezek egyike szerint
az ¢érintett illetékes hatdsdg kotelezévé teheti a mutatd
el6allitasahoz szitkséges bemeneti adatok szolgaltatasat.

Nem vonatkozik a javaslat azokra a kézponti bankokra, ame-
lyek tagjai a Koézponti Bankok Furépai Rendszerének, mivel
ezek az intézmények mar kialakitottak a rendeletjavaslatban fog-
lalt el6irasoknak valé megfelelést biztosité rendszereket.

A rendeletjavaslat mellékletei részletesebb rendelkezéseket tar-
talmaznak egyebek mellett az arupiaci referenciamutatdkra és a
referencia-kamatlabakra vonatkozéan. A kettSs szabélyozas el-

keriilése végett egyes kotelezettségek nem vonatkoznak azokra
a referenciamutatokra, amelyek bemeneti adatait szabalyozott
kereskedési helyszinek szolgaltatjak.

Lasd még: MEMO/13/799
Link a javaslathoz:

http:
index_en.htm

ec.curopa.cu/internal market/securities/benchmarks

2013. szeptember 18.

Uj intézkedéseket javasol a Bizottsag a referenciamutatok iranti
bizalom helyreallitisara a LIBOR és az EURIBOR botranyok

utan

Az Europai Feliigyeleti Hatosag felhivja a figyelmet a szektorokon
ativel6 kockazatokra

Az Eurdpai Feliigyeleti Hatésag (ESA) vegyes bizottsaga kozzétette masodik, félévenként megjelend jelentését az Euro-
pai Unié (EU) pénziigyi rendszerének kockazatairol és sériilékenységeirdl.

Ajielentés szerint az BEurdpai pénziigyi rendszer stabilitasat
érint6  legfontosabb, szektorokon ativel6 kockazatok az
alabbiak:

* gyenge makrogazdasagi kilatasok;

* atartosan alacsony kamatkornyezet;

* az EU pénziigyi szektoranak toredezettsége; és

* a mérlegértékelések és a bemutatott kockazatok hiteles-

ségébe vetett bizalom csokkenése.

E kockazatok — amelyekre a vegyes bizottsag idén aprilisban
kozzétett elsé Kockazati jelentése is ravilagitott — szamos, azdta
bekovetkezett fejlemény titkrében még inkabb a figyelem kozép-
pontjaba kertltek. Kiemelten a hossza tava kamatok névekvé
volatilitasa és a jovébeni kamatpalyak alakuldsaval kapcsolatos
aggodalmak — egytitt a jelenlegi alacsony kamatkérnyezettel —
bizonytalansagot hoztak a pénztgyi intézmények fedezeti tevé-
kenységét illet6en és a jovedelmezbségre is hatassal voltak.

A hatarokon ativel8 banki tevékenységet tekintve egyértelmd
bizonyitékok vannak az eurdpai pénzigyi szektor széttrede-
zettségére, s kulénésen arra, hogy az EU-n belil jelentsen visz-
szaesett a szuverén adéssagproblémaval vagy recesszioval kiizd6
gazdasagok iranyaba torténé hitelezés. Bizonytalansag van azzal
kapcsolatban is, hogy idében és megfelel6en tortént-e a pénz-
gyl eszkézportfoliokba agyazott veszteségek felismerése. Azok
a piaci bizonytalansagok, amelyek forrasa a bankok kockazattal
sulyozott eszkozértékének (RWA) kovetkezetlennek vélt szami-
tasa, szintén befolyasolta az EU bankairdl alkotott képet. Az tiz-
leti kockazatok kezelése tovabbra is aggalyos, mind tzletviteli,
mind prudencialis szempontbdl.

Az el6z6, 2013. aprilisi kiadvanyban ismertettiik néhany olyan
fontos mérféldké elérését, amelyek az iranyelvek szintjén meg-
erésitik az EU pénzigyi szabalyrendszerét. Ezek szamos, a fen-
tiekben targyalt aggodalmat kezelnek, és egyebek mellett tartal-
mazzak a Toékekévetelmény iranyelv és rendelet elfogadasat, a
Tanacs altalanos megkézelitését a Bankok helyreallitasanak és
szanalasanak keretrendszerével kapcsolatban, és kiemelten az
Egységes felugyeleti mechanizmus (SSM) kialakitasat a bankokra

vonatkozoan. Az SSM elinditasat megel6z6en az egész EU-ban
Iépéseket kell tenni az eszkdzértékelések bizonytalansagainak ke-
zelésére.

Emellett az ESMA és az EBA egy sor EU-n beliili referencia-
érték-meghatarozasi alapelvet is kiadott. Ezek célja, hogy kezel-
jék azokat az aggodalmakat, amelyek a nagyk6zonség korében e
széles korben alkalmazott referenciaérték-meghatarozasi folya-
matokat 6vezik. Koézben az EIOPA folytatta a k6z6s munkat a
nemzeti feliigyeleti hatosagokkal a tartésan alacsony kamatkor-
nyezetre adandé valaszok kidolgozasa érdekében, és technikai
tanacsot adott a Szolvencia IT hossza tavi garanciacsomag beve-
zetéséhez szitkséges 1épések megtételéhez.

Gabriel Bernardino, az EIOPA elndke és a vegyes bizottsag

soros elndke kijelentette:
WAz BEU pénziigyi piacainak integracidia mdr nem tes3i lebetd-
vé szdamunkra, hogy a kockdzatokat csak nemzeti vagy szektor
szinten kezeljiik, hisgen a pénziigyi szektorok dsszekapesoliddsa
mind szakmat, mind foldrajti értelemben igen erds. Mindez, sokkal
szelesebl kdrii meghkozelitést kivetel tiliink — szabdlyozoktd] és
politikacsindloktdl egyardant — hogy azonosithassuk a s3ektorokon
dativeld kockdzatokat, valamint hogy kezelbessiik és csokkenthes-
siike a pénziigyi szektor stabilitasdt veszélyeztetd fenyegetésefket.
WEzért elsdrendii fontossagd, hogy a hdarom Eurdpai Feliigyeleti
Hatdsdg tovabbra is dsszehangolja lipéseit a piacaink elott dllo
kockdzatok kezelése és csokkentése érdekében. A vegyes bizottsdg
Kockdzati jelentései knlesszerepet jatszanak abban, hogy szekto-
rokat feloleld képet adjanak a kockdzatokrdl, és hogy a megfeleld
vilasglépések kialakitisa érdekében tdajékoztassik a politika ala-
kitdit és a szabdlyozdkat”.

A konkrét politikak kialakitdsa mellett a vallalkozasok fogyasz-
tokkal kapcsolatos tényleges tizletviteli kockazatai tovabbra is
aggodalomra adnak okot mind tzletviteli, mind prudencidlis
szempontbol. Hiszen az ESA munkéjanak tovabbra is egyik leg-
fontosabb célja a befektetSk érdekeinek védelme, figgetlentl az
értékesitett pénziigyi terméktol.
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http://europa.eu/rapid/press-release_MEMO-13-799_en.htm
http://ec.europa.eu/internal_market/securities/benchmarks/index_en.htm
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http://europa.eu/rapid/press-release_IP-13-841_hu.htm

http://europa.eu/rapid/press-release_IP-13-841_hu.htm

http://europa.eu/rapid/press-release_IP-13-841_hu.htm
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A vegyes bizottsag 2011. januar 1-én alakult olyan egyiittmd-
kodési forum, amelynek célja az Eurépai Bankhat6sig (EBA),
az Burépai Frtékpapir-piaci Feligyeleti Hat6sag (ESMA) és az
Eurépai Biztositasi és Foglalkoztatéi-nyugdij Hatosag (EIOPA)
— egylittesen a harom Eurdpai Felugyeleti Hatosag (ESA) — ko-
z6tt egyuttmiikodés erdsitése.

A vegyes bizottsagon keresztil a hairom ESA rendszeres és
szoros egyluttmikodést folytat az egyes hatésigok gyakorlatanak
Osszehangolasa érdekében. A vegyes bizottsig munkajanak ki-
emelten fontos teriilete a pénziigyi konglomeratumok feligyele-

te, a szamvitel és konyvvizsgalat, a szektorokon ativel6 fejlemé-
nyek mikroprudencidlis elemzése, a pénziigyi stabilitist érint
kockazatok és sériilékenységek, a lakossdgi befektetési termékek
és a pénzmosas elleni intézkedések. A vegyes bizottsdg nem
csupan egyuttmikodési férum, hanem fontos szerepet jatszik
az Burdpai Rendszerkockazati Testiilettel (ESRB) folytatott in-
formdcidcserében is.

A jelentés teljes szovege a kévetkez6 linken érheté el: Report -
August 2013

Az Furdpai Peliigyeleti Hatésag felhivia a figvelmet a szektoro-

kon itivel$ kockazatokra

ESMA ajanlas a Bizottsag szamara az Europan kiviili szarmazékos piaci
szabalyozasok egyenértékiiségérdl

Az Eurépai Ertékpapir-piaci Feliigyeleti Hatosag (ESMA) kozzé tette ajanlasat az Europai Bizottsag részére arra vonat-
kozéan, hogy milyen mértékben egyenértékii a kereskedési adattarakrol szo6l6 rendelettel (EMIR) az egyes EU-n kiviili
orszagok szabalyozasi rendszere az OTC szarmazékos tigyletek elszamolasa, a kozponti szerz6d6 felek (CCP-k) és a

kereskedési adattarak (TR-ek) tekintetében.

A.z ESMA Ausztralia, Hong-Kong, Japan, Szingapur, Svajc
és az Egyesiilt Allamok szabalyozasanak ekvivalenciajat
vizsgalta. E harmadik orszagok szabélyozasat 6sszehasonlitottik
azokkal a kévetelményekkel, amelyet az EMIR fogalmaz meg a
kézponti elszamolas, a CCP-k, a TR-ek és a nem pénziigyi szer-
z6d6 felek témakorében, tovabba a nem elszamolt kereskedés
kockazatainak csokkentésével kapcsolatban.

Az ESMA FELTETELES EGYENERTEKUSEG MEGALLAPITASAT
JAVASOLJA

Az ESMA azon harmadik orszagok szabalyozasat tekinti egyen-
értékinek, ahol a jogszabalyok, a feligyelet és az érvényesités
szintje hasonlé az EMIR altal biztositotthoz. A CCP-k tekin-
tetében az ESMA az EU szabalyozassal egyenértékinek tekinti
Ausztralia és Svijc szabalyrendszerét. Feltételes egyenértékiiség
megallapitisa javasolt az aldbbi szabalyozasok esetében:

* Hong-Kong, Japan, Szingapur és az USA CCP-kkel kap-
csolatos szabalyrendszere;

* az USA-ban ¢s Japanban érvényes szabalyrendszer a
kézponti elszamolas, a nem pénziigyi szerz6dé felekkel
kapcsolatos kévetelmények, a nem elszamolt Ugyletek
kockazatainak mérséklése tekintetében, valamint

* aTR-ck USA-beli szabalyozasa.

Az Eurépai Bizottsag varhatéan az egyenértékiség megalla-
pitasara vonatkoz6 déntések meghozatalahoz hasznalja majd az
ESMA technikai tanicsat. Ahol a dontés pozitiv, ott az EMIR
egyes rendelkezései helyett az adott harmadik orszag egyenérté-
ki szabalyozasa alkalmazandoé és az egyenértékinek itélt konkrét
terilettdl figgben az ESMA az alabbiak szerint jarhat el:
* eclismerheti az EU-n belil az EU-n kivili jogosultsaggal
rendelkezé CCP-t, vagy
* eclismerheti az EU-n belil az EU-n kivili jogosultsaggal
rendelkez TR-t;

Az ESMA tanacsa az egyes orszagokban érvényes jogi szaba-
lyozas tényszerd felmérésén alapul, de kialakitasa soran figye-

lembe vették azt is, hogy az egyenértékiséget kimond6 dontés
milyen hatast gyakorolna az EU-n beltli jogi személyek stabili-
tasara és a befektet6k védelmére. Emellett figyelembe vették az
érintett harmadik orszagokban készilé azon szabalyozasokat is,
amelyek érinthetik az ekvivalencia értékelését.

KOVETKEZO LEPESEK

Ausztralia, Kanada, Hong-Kong, India, Szingapur, Dél-Korea és
Svijc esetében az ESMA 2013. oktdber 1-ig késziti el ajanlasat
az eddig nem lefedett témakdrokkel kapesolatban. Azoknak a
harmadik orszagbeli CCP-knek, amelyek tovabbra is kozvetleniil
EBU elszamolasi partnereknek kinalnak elszamolasi szolgaltatast,
2013. szeptember 15-ig ESMA altali elismerésért kell folyamod-
niuk.

2013. szeptember 3.

ESMA ajanlas a Bizottsag szamara az Furépan kivili szarmazé-
kos piaci szabélyozasok egyenértékiségérol
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http://www.eba.europa.eu/documents/10180/43119/ESAs_joint_risk_report_autumn_2013_final.pdf/a37a5be0-59ce-4fd9-a02a-c1395b63e7db
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/43119/ESAs_joint_risk_report_autumn_2013_final.pdf/a37a5be0-59ce-4fd9-a02a-c1395b63e7db
http://www.eba.europa.eu/-/european-supervisory-authorities-highlight-cross-sectoral-risks
http://www.eba.europa.eu/-/european-supervisory-authorities-highlight-cross-sectoral-risks
http://bit.ly/1cBFgUI
http://bit.ly/1cBFgUI
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OMDII, L2 s L3.

A litvan Elnokség pénziigyi szabalyozasi prioritasai kozott je-
l6lte meg az Omnibus II iranyelv témakorét, amelyen belil az
Euroépai Parlament, az Eurépai Bizottsag, valamint az Eurépai
Tanacs részvételével zajlé an. Trialogus targyalasok lezarasara
kivan koncentralni, azaz a hossza tava garancias jogszabalycso-
mag-tervezet véglegesitését tizte ki célul.

Az Eurépai Parlament eredetileg 2013. oktober 22-ére tervezte
plenaris tlését, azonban szeptember elején az tlést 2014. februar
3-ara halasztotta. Az iilésen az Burépai Parlament az Omnibus
11 iranyelv-tervezet elsé olvasatban t6rténé elfogadasardl szava-
zott volna. A halasztis oka minden jel szerint az Omnibus 11
direktiva hossza tava garanciak (LTG) jogszabalycsomagja ko-
rili vita.

Az alabbi linken érhet6 el az Eurdpai Patla-
ment honlapja:

http: .europatl.europa.eu/oeil/popups

ficheprocedure.dorreference=2011/0006(CO
D)&I=EN

A plenaris wilés elhalasztasa egyben azzal a ko-
vetkezménnyel is jar, hogy ki kell adni egy uj
,»,Quick Fix IT” direktivat, amelyben moédositjak
a jelenleg hatalyos direktivak visszavondsanak
(egyuttal a Szolvencia II direktiva alkalmaza-
sanak) 2014. januar 1-jei datumat 2016. januar
1-jére.

Az Omnibus II direktiva jovahagyasanak
esetleges tovabbi halasztasa esetén megkérddie-
lez6dhet a Szolvencia II rendszer 2016. januar
1-jei indulasa.

SzoLVENCIA 1,5: GUIDELINES ON SYSTEM OF
GOVERNANCE, FORWARD LOOKING ASSESSMENT
OF THE UNDERTAKING’S OWN RISKS (BASED

ON THE ORSA PRINCIPLES); SUBMISSION

OF INFORMATION TO NATIONAL COMPETENT
AUTHORITIES, INTERNAL MODEL PRE-
APPLICATION

A Szolvencia II bevezetésének elhuzddasa mi-
att, az EIOPA altal kezdeményezett ,,Guidelines
on preparing for Solvency II” megjelenteté-
sén — amely a Szolvencia II egyes elemeinek,
a Szolvencia II rendszer bevezetését megel6z6
bevezetésére vonatkozik — tovabbra is dolgoz-

NN T

nak az érintett nemzeti feliigyeleti hatésagok
és az EIOPA. A nyilvanos konzultacié soran
beérkezett észrevételeket (a négy ajanlashoz
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egylttvéve tobb ezer) feldolgoztik, ill. az elfogadott javaslatok
atvezetésre kertiltek az ajanlastervezeteken.

Az ajanlastervezetek az alabbi linken érhetSek el:

https://eiopa.europa.eu/consultations/consultation-papers

index.html

Ezzel parhuzamosan lezajlott az ajanlasok szévegének fordi-
tasi-lektoralasi projektje. A Prepatratory Guidelines a Board of
Supervisors 2013. szeptember 25-26-i tlésén kertl elfogadasra.
majd a Bizottsag elé benyujtasra. Az ajanlasok segiteni fogjak a
biztositok és a nemzeti feliigyeletek felkészulését a Szolvencia IT
rendszerre.

Az ajanlasok megjelenésének idépontja a munkaterv szerint
2013. november 1.


http://www.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do?reference=2011/0006(COD)&l=EN
http://www.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do?reference=2011/0006(COD)&l=EN
http://www.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do?reference=2011/0006(COD)&l=EN
https://eiopa.europa.eu/consultations/consultation-papers/index.html
https://eiopa.europa.eu/consultations/consultation-papers/index.html
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Feliigyeleti allasfoglalasok

A Feliigyelet az Alaptorvénybdl fakado szabalyozdi feladatkorére tekintettel felel6s szabalyozo és jogalkalmazé szervként
sziikségesnek tartja, hogy a feliigyelt intézmények, a pénziigyi szervezetek vagy a pénziigyi szektor valamely agazataba
belépni kivané személyek részére a vonatkozé jogszabalyokkal kapcsolatban oriental6 jogértelmezéseket, azaz allasfog-

lalasokat adjon ki.

elugyeleti allasfoglalas kiadasara jellemzGen jogszabalyi ren-

delkezések értelmezése, vagy keretjellegli normativ rendel-
kezések tartalommal val6 feltoltése vonatkozasaban keril sor. A
Feligyelet célja az allasfoglalasok kiadasaval az, hogy jogi nor-
mak altal nem szabdlyozott kérdésekben, vagy tobbféleképpen
értelmezhetd, adott esetben egymasnak ellentmondé jogi szaba-
lyozas esetén sajat allaspontjat ismertesse.

A Feluigyelet allasfoglalasa nem tekintheté kételez6 erejinek, a
benne foglaltaknak mas hatésagra, birésigra nézve nincs kéte-
lez6 ereje.

A Feliigyelethez érkez6 allasfoglalas iranti kérelmek kezelésérél
részletes felvilagositast a lenti tajékoztatéban olvashat.

A Feliigyelet honlapjan talalhat6 kereséfelileten kezdemé-
nyezhetS un. szabad szavas, az dllisfoglalisok cime és tartalma
szerinti szdrés, valamint szektor/tipus szetind bontisban is lis-
tazhatok az eltéré kategdridkban, témakoérokben az egyes évek-
ben kiadott allasfoglalasok.

Feltgyeleti allasfoglalasok
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https://www.pszaf.hu/bal_menu/szabalyozo_eszkozok/allasfoglalasok/tajek_allasfoglalas.html
https://www.pszaf.hu/bal_menu/szabalyozo_eszkozok/allasfoglalasok
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