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Hataly
Alanyi hataly

1. Ezek az iranymutatdsok az eurdpai piaci infrastruktdra-rendelet (a tovabbiakban: EMIR)
22. cikkében megnevezett illetékes hatésadgoknak szélnak, amelyek az EMIR 14. cikke
szerinti engedéllyel rendelkez8 kdzponti szerz6d6 feleket feligyelik.

Targyi hataly

2. Ezek aziranymutatasok az EMIR 41. cikke, valamint a szabéalyozéstechnikai standardokrol
sz0l6 rendelet (a tovabbiakban: RTS) 10. és 28. cikke szerinti biztositéki kdvetelmények
alkalmazasaval kapcsolatosak; céljuk a prociklikussag korlatozasa.

Id6beli hataly

3. Ezek az iranymutatdsok 2018. december 3-t6l alkalmazandok.

Jogszabalyi hivatkozasok és roviditések

Jogszabdlyi hivatkozasok

ESMA-rendelet Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 2010. november 24-i
1095/2010/EU rendelete az eurdpai felligyeleti hatésag
(Eurdpai  Ertékpapir-piaci Hatdsag) |étrehozasarol, a
716/2009/EK hatérozat moédositasarol és a 2009/77/EK
bizottsagi hatarozat hatalyon kivil helyezésérd|*

EMIR Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 2012. jdlius 4-i
648/2012/EU rendelete a tézsdén Kkivlli szarmaztatott
Ugyletekrél, a kdzponti szerz6dd felekrél és a kereskedési
adattérakrol?

A kézponti szerz6d6 A Bizottsdg 2012. december 19-i 153/2013/EU

felekre vonatkoz6 RTS felhatalmazason alapulé rendelete a 648/2012/EU eurépai
parlamenti és tanacsi rendeletnek a koézponti szerz6dd
felekre vonatkozé kévetelményekrél sz06l6
szabalyozastechnikai standardok tekintetében torténd
kiegészitésérol

1HL L 331., 2010.12.15., 84. 0.
2HL L 201., 2012.7.27., 1. 0.
®HL L 52.,2013.2.23,, 41. 0.
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Roviditések
PE-letétre vonatkoz6 Prociklikusséag elleni (Anti-Procyclicality) biztositékra
intézkedések vonatkoz¢ intézkedések az RTS 28. cikke szerint
KSzF-k Az EMIR 14. cikke szerint meghatalmazott kdzponti
szerz8d6 felek (Central Counterparties)
llletékes hatosag/llletékes Az EMIR 22. cikkében megnevezett hatésag

nemzeti hatésag (INH)
EB Eur6pai Bizottsag

EMIR Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2012. jalius 4-i
648/2012/EU rendelete a té6zsdén kivlli szarmaztatott
ugyletekrél, a kozponti szerz6d6 felekr6l és a
kereskedési adattarakrol

ESMA Eurépai Ertékpapir-piaci Hatosag
ERKT Eurdpai Rendszerkockazati Testilet
RTS Kdzponti szerz6dd felekre vonatkozé

szabalyozastechnikai standardok, azaz a Bizottsag
2012. december 19-i 153/2013/EU felhatalmazason
alapul6 rendelete a 648/2012/EU eurdpai parlamenti
és tanacsi rendeletnek a kdzponti szerz6d6 felekre
vonatkoz6 kovetelményekrol sz06l6
szabalyozastechnikai standardok  tekintetében
térténd kiegészitésérél

1. Cél

4. Az iranymutatdsok célja kovetkezetes, hatékony és eredményes felligyeleti gyakorlatok
kialakitasa az eurdpai pénzigyi felligyeleti rendszeren belll és az EMIR 41. cikkének,
valamint az RTS 10. és 28. cikkének kodzos, egységes és kovetkezetes alkalmazasa a
CCP-biztositékok prociklikussaga korlatozasanak kontextusaban.

V. Megfelelési és beszamolasi kdtelezettségek

Az irdnymutatasok jogallasa
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5. Az ESMA-rendelet 16. cikkének (3) bekezdése szerint az illetékes hatésagoknak minden
er6feszitést meg kell tennilk annak érdekében, hogy megfelelienek ezeknek az
irAnymutatasoknak.

6. Aziranymutatasok hatalya ala tartozo illetékes hatdésdgoknak, a megfelelés érdekében, be
kell épitenitik az iranymutatasokat nemzeti jogi vagy felligyeleti keretrendszerikbe.

Beszamolasi kovetelmények

7. Két hénapon bellil, azt kdvetden, hogy az iranymutatasokat az ESMA honlapjan, az Unié
valamennyi hivatalos nyelvén kozzétették, a jelen iranymutatdsok hatalya ala tartozé
illetékes hatésagoknak értesitenitik kell az ESMA-t arrdl, hogy (i) megfelelnek, (i) nem
felelnek meg, de szandékukban all megfelelni, avagy (iii) nem felelnek meg és nem all
szandékukban megfelelni az irAnymutatasoknak.

8. Meg nem felelés esetén az illetékes hatésagoknak — két hénapon bellil azt kdvetéen, hogy
az irAnymutatasokat az ESMA honlapjan, az Unié valamennyi hivatalos nyelvén
kozzétették — arrol is értesiteniik kell az ESMA-t, hogy miért nem felelnek meg az
irAnymutatasoknak.

9. Az értesitésekhez hasznalandé sablon az ESMA honlapjan talalhato6. A kitoltott sablont az
ESAM részére kell tovabbitani.

IrAnymutatasok

V.1. A prociklikussag rendszeres értékelése

10. Az illetékes hatdsagok biztositjak, hogy a felligyeletiik ala tartozé valamennyi KSzF
meghatarozza azokat a mennyiségi mérészamokat, amelyek segitségével a biztositéki
prociklikussag dsszefliggésében mérhetbk a biztositékok, kdztlk a kiegészitd biztositékok
is. A KSzF-k meghatarozhatjdk sajat mérészamaikat és holisztikusan értékelhetik —
mutatoszamok alkalmazasaval a piaci volatilitAssal dsszehasonlitva — a hosszu vagy révid
tavl stabilitast, tovabba a biztositékok konzervativ jellegét®. Példak a mérészamokra:

e a rovid tavu stabilitast olyan mérészamokkal lehet értékelni, mint amilyen, példaul, a
biztositékok meghatarozott id6 alatt bekovetkezd valtozasai vagy a biztositéki
kovetelmények standard eltérése;

e ahosszu tavu stabilitas olyan mérészamokkal lehet monitorozni, mint amilyen, példaul,
a biztositékok maximalis és minimalis értékének egymashoz viszonyitott ardnya
meghatarozott id6 alatt.

4 Altalanossagban elmondhato, hogy a KSzF-eknek a biztositéki kévetelmények stabilitasat és konzervativ jellegét kell
értékelniuk.
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11.

12.

13.

14.

15.

Az illetékes hatdsagok biztositjak, hogy a felligyeletik ala tartozé KSzF-ek rendszeresen
alkalmazzak a mérészamokat biztositéki kdévetelményeik  prociklikussaganak
értékeléséhez, tovabba a biztositéki paraméterek felllvizsgalatara tett minden jelentés
javaslat értékeléséhez a fellilvizsgalat el6tt. Az értékelés részeként a KSzF-eknek
figyelembe kell venniik termékkinalatuk, tagsaguk és kockazatkezelési gyakorlatuk
jellemzéit.

Amennyiben a mérészamok biztositéki kdvetelményekbdl fakadd prociklikussagi hatasokat
jeleznek, az illetékes hatésagok biztositjak, hogy a fellgyeletik ala tartoz6 KSzF-ek
felilvizsgdljdk a PE-biztositéki intézkedéseket és elvégzik a politikaik megfelel®
kiigazitasat annak érdekében, hogy megfeleléen kezeljék a prociklikussagi hatasokat.

Az illetékes hatdsagoknak, tehat, biztositaniuk kell, hogy a feliigyeletik ala tartoz6 KSzF-
ek megfelelé politikat alakitanak ki PE-intézkedéseik felllvizsgalatahoz. E politikaAnak
legalabb a kdvetkezbket kell meghataroznia:

(a) biztositékaik prociklikussaga iranti kockazatvallalasi hajlandésag, pl. a
biztositékok nagymértékli megemelésének toleranciaklszobe;

(b) biztositékaik prociklikussaganak értékeléséhez alkalmazott mennyiségi
meérészamok;

(c) értékeléseik gyakorisaga;

(d) a mérészamok eredményeinek kezeléséhez sziikséges lehetséges
intézkedések és

(e) a mérészamok eredményeinek jelentéséhez kapcsolddd iranyitasi
megoldasok, tovabba azoknak az intézkedéseknek a jovahagyasa,
amelyeket az eredmények kezeléséhez kivannak alkalmazni.

Az illetékes hatésagok biztositjak, hogy a fellgyeletiik ala tartozé6 KSzF-ek nyilvantartast
vezetnek a felllvizsgalatokrdl, koztuk a kiszamitott mérdszamokrdl, tovabba a
megallapitasok kezelésére tett intézkedésekrdl az RTS 12. cikkének megfelelden.

V.2. A PE-biztositéki intézkedések alkalmazasa valamennyi
Iényeges kockazati tényezére

Az illetékes hatésagok biztositjdk, hogy a felligyeletik ala tartoz6 KSzF-ek legaldbb
valamennyi olyan lényeges kockazati tényez6re alkalmazzak a PE-biztositéki
intézkedéseket, amelyek a biztositékok nagymértékl valtozasait eredményezhetik, és
amelyeknek részei lehetnek az armozgasok, az arfolyamingadozasok, a lejarati eltérések,
illetve a portfélidalapu biztositékbeszamitasok. A félreértések elkerlilése érdekében: a
KSzF-ek termék- vagy portfélioszinten alkalmazhatjak a PE-biztositéki intézkedéseket,
feltéve, hogy azok a biztositéki kovetelmények szamitdsaban alkalmazott valamennyi
lényeges kockazati tényezével foglalkoznak.
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16.

17.

18.

19.

Az illetékes hatésagok biztositjak, hogy a felligyeletik ala tartozé KSzF-ek, amelyek az
RTS 28. cikke (1) bekezdésének (a) pontja szerinti biztositéki puffer alkalmazasa mellett
dontenek a nem linearis termékek, példaul az opciok vonatkozadsaban a kockazati
tényez6k szintjén alkalmazzak, és nem arra hasznaljak a puffert, hogy 25%-ra emeljék a
biztositéki kovetelményeket.

A PE-biztositéki intézkedéseknek a kockazati tényez6k szintjén torténd alkalmazasakor a
KSzF-ek kulonb6zd PE-biztositéki intézkedéseket alkalmazhatnak a kilonbdzd kockazati
tényezbkre, illetve alkalmazhatjak ugyanazt a PE-biztositéki intézkedést valamennyi
kockazati tényezére. Ha ugyanazt a PE-biztositéki intézkedést alkalmazzak valamennyi
kockazati tényezbre, ezt megvaldsithatjak oly modon, hogy az intézkedést kilén-kilon,
egymastol fuggetlenil alkalmazzak minden egyes kockéazati tényezére, illetve oly médon,
hogy egységes belsé forgatokonyveket alkalmaznak a kockazati tényezdkre.

V.3. Az RTS 28. cikke (1) bekezdésének (c) pontja szerinti
biztositéki puffer felhasznalasa

Az illetékes hatdsagok biztositjak, hogy a felligyeletik ald tartozé KSzF-ek, amelyek
kiszamitott biztositéki kdvetelmények legaldbb 25%-anak megfelelé biztositéki puffer
alkalmazasa mellett dontenek, dokumentalt politikdkat és eljardsokat alakitanak ki és
mikddtetnek, amelyek részletesen rogzitik azokat a korudlményeket, amikor a puffer
ideiglenesen felhasznalhaté. Ezek az iranyelvek és eljarasok legalabb a kdvetkezbket
hatarozzak meg:

(a) azok a mérészamokat és kiiszObértékeket, amelyek vonatkozasaban a KSzF-ek
megitélése szerint a biztositéki kdvetelmények jelentésen emelkednek, és amelyek
a biztositéki puffer felhasznélaséat indokolhatjak;

(b) a biztositéki puffer potlasanak feltételei felhasznalasat kdvetden; és

(c) a biztositéki puffer felhasznalasanak és poétlasanak jovahagyasahoz kapcsol6dé
irAnyitasi megoldasok.

V.4. Az RTS 28. cikke (1) bekezdésének (c) pontja szerinti
legalacsonyabb biztositéki érték

Az illetékes hatésagok biztositjak, hogy a felugyeletik ala tartozé KSzF-ek nem
hasznalnak a biztositéki minimum kiszadmitasahoz olyan modellezési eljarasokat —az RTS
28. cikke (1) bekezdésének (c) pontjdban rogzitett PE-biztositéki intézkedés
alkalmazésakor — mint amilyen, példaul, az eltéré sulyok alkalmazasa a visszatekintési
idészakon bellli megfigyelésekhez annak érdekében, hogy cstkkentsék a 10 éves multbéli
visszatekintési id6szak eredményességét.
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20.

21.

22.

Az illetékes hatosagok biztositjak, hogy a felligyeletik ald tartoz6 KSzF-ek oly médon
szamitjak ki a biztositéki minimumot, hogy tovabbra is megfeleljenek az EMIR és az RTS
kovetelményeinek, kdztik az RTS 24., 26. és 27. cikkében foglaltaknak.

Az illetékes hat6sdgok biztositjak, hogy a felugyeletiik ala tartoz6 KSzF-ek ugyanazon
gyakorisaggal végzik el a biztositéki minimum kiszamitaséat, mint a biztositékok rendszeres
kiszamitasét, kivéve, amikor a KSzF-ek mas maddon tudjak igazolni, hogy a biztositéki
minimum hosszabb idészakon at marad stabil mindaddig, amig a biztositéki minimumot
ismételt kiszamitasara sor nem kerdl.

V.5. A biztositéki parameéterek kdzzététele

Az RTS 10. cikkével 6sszhangban, az illetékes hatésagok biztositjak, hogy a felligyeletiik
ala tartoz6 KSzF-ek kdzzéteszik a biztositéki kovetelmények szamitdsahoz alkalmazott
modelleket. A kozzététel legalabb a kovetkez6, a KSzF-ek A&ltal meghatarozott
informacidkat tartalmazza minden egyes alkalmazott modellre vonatkozéan:

(a) konfidenciaintervallum;
(b) visszatekintési idészak;
(c) likvidacios idészak;

(d) az RTS 27. cikke szerinti biztositéki beszamitas szamitasakor alkalmazott paraméterek
és modszer;

(e) a biztositékszamitashoz alkalmazott modellekre, példaul a mennyiségi modszertanra
(pl. a VaR (kockazatnak kitett érték) modelljének tipusara), a modellek és képletik
helyesbitésének és kiegészitésének mddszerére vonatkozo informéciok; és

(f) PE-biztositékra vonatkoz6an elfogatott intézkedések és a kivalasztott PE-biztositékra
vonatkoz6 intézkedések alkalmazasakor hasznalt moédszertan és paraméterek.
Kilénosen:

(i) annak a KSzF-nek, amely elfogadja az RTS 28. cikke 1. bekezdésének a) pontjat,
kozzé kell tennie a biztositéki kovetelményeken feliili puffer beszedett szazalékat,
tovabba a felhasznalas és a pétlas feltételeit;

(ii) annak a KSzF-nek, amely elfogadja az RTS 28. cikke 1. bekezdésének b) pontjat,
kozzé kell tennie stresszhelyzetek megfigyeléséhez és a megfigyeléseknek a
biztositéki kdvetelmények szamitdsaba vald beépitéséhez alkalmazott alkalmazott
modszert; és

(iii) annak a KSzF-nek, amely elfogadja az RTS 28. cikke 1. bekezdésének c) pontjat,
kozzé kell tennie a 10 éves minimalis biztositéki kdvetelmény szamitasat.
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23. A kozzétett tajékoztatasnak kellben részletesnek kell lennie annak érdekében, hogy
lehetévé tegye az ismételt biztositéki szamitasokat és a biztositéki kdvetelmények
nagymeérték( médositasainak elbrejelzését.



