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Modositas 1
Fabio De Masi

Rendeletre iranyul6 javaslat
2 preambulumbekezdés

A Bizottsag altal javasolt szoveg

(2) Az atruhazhat6 értékpapirokkal
kapcsolatos tligyletek hosszabb
kiegyenlitési iddszakai novelik az
tigyletben részt vevo felek kockézatait, és
csokkentik a vevok és az eladok
lehetdségeit arra, hogy egyéb iigyleteket
kossenek. Ezen okokbol szamos harmadik
orszagbeli joghatosag a kereskedést kovetd
egy lizleti napos kiegyenlitési id0szakra (a
tovabbiakban: T+1) tért at, valamint az erre
valo attérés éppen folyamatban vagy
tervezes alatt van. A rovidebb kiegyenlitési
iddszakokra vald globalis attérés azonban
uniods €s a globalis pénziigyi piacok kézotti
eltéréseket eredményez. Ezek az eltérések
tovabb fognak ndni, ha tobb orszag 1ép at a
T+1 szerinti kiegyenlitésre, valamint ha az
eltérések okozta koltségeket az unios piaci
szereplok fogjak viselni.

Modositas 2
Auke Zijlstra

Rendeletre iranyul6 javaslat
2 a preambulumbekezdés (1))

A Bizottsag altal javasolt szoveg
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Modositas

(2) Az atruhazhat6 értékpapirokkal
kapcsolatos tligyletek hosszabb
kiegyenlitési id0szakai novelik az
igyletben részt vevo felek kockazatait, €s
csokkentik a vevok és az eladok
lehetdségeit arra, hogy egyéb iigyleteket
kossenek. Ezen okokbol szamos harmadik
orszagbeli joghatosag a kereskedést kovetd
egy lizleti napos kiegyenlitési id0szakra (a
tovabbiakban: T+1) tért at, valamint az erre
valo attérés éppen folyamatban vagy
tervezés alatt van. A rovidebb kiegyenlitési
iddszakokra val6 globalis attérés

azonban eltéréseket eredményez az unios
¢s a globalis pénziigyi piacok kozott. Ezek
az eltérések tovabb fognak ndni, ha tobb
orszag lép at a T+1 szerinti kiegyenlitésre,
valamint ha az eltérések okozta koltségeket
az unios piaci szereplok fogjak viselni.
Ezenkiviil néhany fontos nemzetkozi
piacon a kiegyenlitési ciklust mar tovabb
roviditették T+0-ra, mig az Europai
Kozponti Bank Target2-Securities
infrastrukturdja valos idében miikodik.

Or. en

Modositas

(2a) A rovidebb kiegyenlitési ciklusok
bonyolultabb készpénzkezelést
eredményezhetnek azoknadl a
kereskedoknél, akiknek devizaiigyleteik is
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vannak, mivel a devizapiacok kétnapos
kiegyenlitéssel dolgoznak.

Or. en

Moédositas 3
Auke Zijlstra

Rendeletre iranyul6 javaslat
2 b preambulumbekezdés (1))

A Bizottsag altal javasolt szoveg Modositas

(2b) A rovidebb kiegyenlitési ciklusok
leroviditik a feldolgozdsi hibak
kijavitasara rendelkezésre allo idot,
beleértve a rovid poziciok fedezésére
szolgalo likviditas értékpapir-kélcsonzési
piacrol torténo beszerzésének rovidebb
idejét, ami kiilonosen jelentds hatdssal
lehet a kevésbé likvid részvényekre és a
kereskedési nap végén végrehajtott short
iigyletekre.

Or. en

Modositas 4
Auke Zijlstra

Rendeletre iranyul6 javaslat
3 a preambulumbekezdés (aj)

A Bizottsag altal javasolt szoveg Modositas

(3a) Ahogy azonban a piac
alkalmazkodik az uj, révidebb
kiegyenlitési rendszerhez, kezdetben
megugorhat a késedelmes és meghivusult
iigyletek szama, ami komoly likviditasi
kockazattal jar, és jelentosen megemelné
a koltségeket. Ez viszont a kozponti
értéktarakrol sz0lo rendelet szerinti
szabalyozasi birsagokhoz és az
elszamolohazak altal kiszabott biinteté
Jjellegii visszavasarlasi koltségekhez
vezethet, amelyeket a
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Modositas 5
Auke Zijlstra

Rendeletre iranyulo javaslat
4 preambulumbekezdés

A Bizottsag altal javasolt sz6veg

4) Helyénval6 tehat a 909/2014/EU
rendelet célzott modositdsa annak
érdekében, hogy a jelenlegi kotelezd
kiegyenlitési ciklust a kereskedést kovetd
egy napra roviditsék le. A kiegyenlitési
ciklus ilyen roviditése nem akadalyozna a
kozponti értéktarakat abban, hogy —
amennyiben ez technologiailag lehetséges
— Oonkéntesen teljesitsék az ligyleteket a
kereskedés napjaval azonos napon.

Modositas 6
Markus Ferber

Rendeletre iranyulé javaslat
4 a preambulumbekezdés (1))

A Bizottsag altal javasolt szoveg
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likviditasszolgaltatok szélesebb
arjegyzéssel kompenzalnanak, ami pedig
ellentétes lenne az eurdpai tékepiacok
versenyképesebbé tételére iranyulo
célkitiizéssel.

Or. en

Modositas

4) Helyénval6 tehat a 909/2014/EU
rendelet célzott modositasa annak
érdekében, hogy a jelenlegi kotelezd
kiegyenlitési ciklust a kereskedést kovetd
egy napra roviditsék le. Ez a kételezd
kiegyenlitési ciklus nem alkalmazando az
(EU) 2015/2365 3. cikkének 11. pontja
szerinti értékpapir-finanszirozasi
iigyletekre, tekintettel e konkrét
iigylettipus nem szabvanyos jellegére. A
kiegyenlitési ciklus ilyen roviditése nem
akadalyozna a kozponti értéktarakat abban,
hogy — amennyiben ez technologiailag
megvalosithato — 6nkéntesen teljesitsék az
igyleteket a kereskedés napjaval azonos
napon.

Or. en

Modositas

(4da) Az értékpapir-finanszirozdsi
iigyletek lehetové teszik a piaci szereplok

ooooo
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Modositas 7
Markus Ferber

Rendeletre iranyulo javaslat
4 b preambulumbekezdés (1))

A Bizottsag altal javasolt sz6veg
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igényeiket rugalmasan kezeljék. A piaci
trendek azt mutatjak, hogy az ilyen tipusu
iigyletek egyre gyakrabban fordulnak elé
a kereskedési helyszineken. Tekintettel az
ilyen tipusu iigyletek nem szabvdanyos
jellegére, és kiilonosen a nem szabvdanyos
kiegyenlitési idoszakokra, amelyekben az
ilyen iigyletek feleinek meg kell
dllapodniuk céljaik elérése érdekében,
valamint annak érdekében, hogy ne
nehezitsék ezeknek a kereskedési
helyszineken torténd végrehajtdsat, ezeket
az iigyleteket mentesiteni kell a T+1
kiegyenlitési ciklusra vonatkozo
kovetelmény aldl. Ugyanakkor a vétel-
eladasi és eladas-visszavdsarlasi iigyletek
esetében azonban a T+1 kiegyenlitési
ciklusra vonatkozo kovetelmény kijatszdsa
kockazatanak elkeriilése érdekében
mentesség csak akkor alkalmazhato, ha
ezeket az iigyleteket két osszekapcsolt
iigyletbol allo egyetlen miiveletként
dokumentaljak. A nem dokumentalt vétel-
eladasi és eladds-visszavdsarldsi
iigyleteket rendszeres
értékpapiriigyletként kell kezelni, és ezért
azokra a T+1 kiegyenlitési ciklus
kovetelménye vonatkozik. Ezenkiviil az
értékpapiriigyletekhez kapcsolodo hitelek
madr nem tartoznak a kovetelmény
alkalmazasi korébe, mivel nem
tartalmaznak datruhdzhato értékpapirokkal
kapcsolatos iigyleteket, és ezért nem
tartoznak a 909/2014/EU rendelet hatalya
ala.

Or. en

Modositas

(4b) A 909/2014/EU rendelet kiilonbozé
intézkedéseket ir eld a kiegyenlités

AM\1319740HU.docx



Modositas 8
Fabio De Masi

Rendeletre iranyul6 javaslat
7 a preambulumbekezdés (1))

A Bizottsag altal javasolt szoveg

AM\1319740HU.docx 7/10

meghiusuldsanak kezelésére, beleértve a
nem teljesito résztvevokre kiszabott
pénzbirsagokat is. E pénzbirsagok
kiszamitdsat az (EU) 2017/38911¢
felhatalmazdson alapulo bizottsagi
rendeletben rogzitett paraméterek
hatarozzak meg. A Bizottsagnak nyomon
kell kovetnie a piaci fejleményeket és az
dagazat felkésziiltségét a T+1
kiegyenlitésnek valo megfelelésre, és
ennek megfeleloen mérlegelnie kell, hogy
fennadall-e annak jelentos kockazata, hogy
a T+2-rol a T+1 kiegyenlitési ciklusra
valo attérés szamottevo novekedést
eredményezne a meghiusult kiegyenlitések
szamaban. Ilyen kockdzat megallapitisa
esetén a Bizottsdag sziikség esetén
fontolora veheti az (EU) 2017/389
felhatalmazdson alapulo rendelet ennek
megfelelo ideiglenes kiigazitasat, vagy az
(EU) 909/2014 rendeletben meghatdarozott
felhatalmazasok hatdlyan beliil barmely
mds megfeleld intézkedés meghozataldt.

1a 4 909/2014/EU eurdpai parlamenti és
tandcsi rendeletnek a kiegyenlités
meghiusuldsat sujto pénzbirsagok
kiszamitasanak paraméterei és a kozponti
értéktaraknak a fogado tagallamokban
folytatott tevékenységei tekintetében
torténo kiegészitésérol szolo, 2016.
november 11-i (EU) 2017/389
felhatalmazason alapulo bizottsagi
rendelet (HL L 65., 2017.3.10., 1. o.)
ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/201
7/389/0j)

Or. en

Modositas
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Modositas 9
Markus Ferber

Rendeletre iranyul6 javaslat
1 cikk — 1 bekezdés

(EU) 909/2014 rendelet

5 cikk — 2 bekezdés

A Bizottsag altal javasolt szoveg

2) Az (1) bekezdésben emlitett
atruhéazhato értékpapirokkal kereskedési
helyszineken végrehajtott ligyletek
esetében a kiegyenlités tervezett idépontja
legkésobb a kereskedés napjat kovetd elsd
tizleti nap. Ez a kdvetelmény nem
alkalmazando azon iigyletekre,
amelyeknek a részletei két fél kozott
keriilnek megallapitasra, de amelyeket
kereskedési helyszinen hajtanak végre, a
kétoldaluan végrehajtott, de kereskedési
helyszin részére bejelentett iigyletekre,
illetve arra az elsd iigyletre, melynek
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(7a) A Bizottsagnak tovabb kell
vizsgdlnia a kiegyenlitési ciklus jovobeli
T+0-ra valo lerioviditésének
megvalosithatosagat. Ezért ezt a rendeletet
legkésobb 36 honappal a hatdalybalépését
kovetoen feliil kell vizsgalni annak
biztositasa érdekében, hogy az unios
szabalyozas és a piaci infrastrukturak
osszhangban legyenek a globalis pénziigyi
piacok novekvé hatdaskorével és iitemével,
valamint mds nemzetkozi szabdlyozadsi
rendszerek bevalt gyakorlataival. A T+0
kiegyenlitési ciklus technikailag mar most
is megvalosithato, és azt az olyan
innovdciok, mint példaul a megosztott
fokonyvi technologia tovabb konnyitheti,
mikozben biztositjak az adatok biztonsagat
és azg dtlathatosdgot. A kiegyenlitési ciklus
tovabbi leroviditése csokkentené a
jogellenes és osszejatszasra iranyulo
kereskedési rendszerek, példaul az
osztalékelvonds kockazatdt (,, Cum-Ex”).

Or. en

Modositas

2. Az (1) bekezdésben emlitett
atruhéazhato értékpapirokkal kereskedési
helyszineken végrehajtott ligyletek
esetében a kiegyenlités tervezett idépontja
legkésdbb a kereskedés napjat kovetd elsd
iizleti nap. Ez a kdvetelmény nem
vonatkozik a kovetkezok egyikére sem:
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keretében elsé alkalommal sor keriil az
érintett datruhdzhato értékpapirok
konyvelési tételként torténd, a 3. cikk (2)
bekezdése szerinti rogzitésere.

a) azon iigyletekre, amelyeknek a részletei
két fél kozott keriilnek megallapitasra, de
amelyeket kereskedési helyszinen
hajtanak végre;

b) a kétoldaluian végrehajtott, de a
kereskedeési helyszin részére bejelentett
iigyletekre;

¢) arra az elsé iigyletre, melynek
keretében elso alkalommal sor keriil az
érintett dtruhazhato értékpapirok
konyvelési tételként torténd, a 3. cikk (2)
bekezdése szerinti rogzitésére;

d) az (EU) 2015/2365 eurdpai parlamenti
és tandcsi rendelet’ 3. cikkének 11.
pontja szerinti értékpapir-finanszirozdsi
iigyletekre;

b Az Eurdpai Parlament és a Tandcs
(EU) 2015/2365 rendelete (2015.
november 25.) az értékpapir-
finanszirozasi iigyletek és az
ujrafelhasznalds atlathatosagarol,
valamint a 648/2012/EU rendelet
modositasarol (HL L 337., 2015.12.23., 1.
o.), ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j

)

Or. en

Indokolas

Az értékpapir-finanszirozasi iigyletek mentesitése a T+1 kovetelmény hatalya alol.

Modositas 10
Auke Zijlstra

Rendeletre iranyulo javaslat
1 cikk — 1 bekezdés

(EU) 909/2014 rendelet

5 cikk — 2 bekezdés
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A Bizottsag altal javasolt szoveg

2) Az (1) bekezdésben emlitett
atruhdzhato értékpapirokkal kereskedési
helyszineken végrehajtott ligyletek
esetében a kiegyenlités tervezett idépontja
legkésdbb a kereskedés napjat kovetd elsod
izleti nap. Ez a kdvetelmény nem
alkalmazando azon tligyletekre,
amelyeknek a részletei két fél kozott
keriilnek megallapitasra, de amelyeket
kereskedési helyszinen hajtanak végre, a
kétoldaltian végrehajtott, de kereskedési
helyszin részére bejelentett ligyletekre,
illetve arra az elsd iigyletre, melynek
keretében elsé alkalommal sor keriil az
érintett atruhazhato értekpapirok
konyvelési tételként torténd, a 3. cikk (2)
bekezdése szerinti rogzitésére.
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Mbddositas

2. Az (1) bekezdésben emlitett
atruhdzhato értékpapirokkal kereskedési
helyszineken végrehajtott ligyletek
esetében a kiegyenlités tervezett idépontja
legkésobb a kereskedés napjat kovetd elsod
tizleti nap. Ez a kdvetelmény nem
alkalmazando az (EU) 2015/2365 europai
parlamenti és tandcsi rendelet'® 3.
cikkének 11. pontja szerinti értékpapir-
finanszirozasi iigyletekre, tovabbd azon
igyletekre, amelyeknek a részletei két fél
kozott kertilnek megallapitasra, de
amelyeket kereskedési helyszinen hajtanak
végre, a kétoldaluan végrehajtott, de
kereskedési helyszin részére bejelentett
tigyletekre, illetve arra az els6 ligyletre,
melynek keretében elsé alkalommal sor
kertil az érintett atruhazhat6 értékpapirok
konyvelési tételként torténd, a 3. cikk (2)
bekezdése szerinti rogzitésére.

1a 47 Eurdpai Parlament és a Tandcs
(EU) 2015/2365 rendelete (2015.
november 25.) az értékpapir-
finanszirozasi iigyletek és az
ujrafelhaszndlds atlathatésagardl,
valamint a 648/2012/EU rendelet
modositasarol (HL L 337., 2015.12.23., 1.
o.), ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j

).

Or. en
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