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Az Eurdpai Unid () vezetésénél lassanként korvonalazédik a valsagra adott
szabalyozasi megoldasok finomhangolasa és emellett Uj szabalyozasi témakorok
Is megjelennek. Az Eurdpai Parlament és a Bizottsag fokuszaban hangsulyosan
jelenik meg a klimasemleges gazdasagi atalakulas szabalyozasa, a digitalizacio
er@sitése, a pénzugyi blinozés elleni harc vagy akar a bankunié és a tékepiaci
unié erdsitése. Mindezek mellett tobb specifikus szabalyozas felulvizsgalatat,
bevezetését tervezik uniés szinten mint példaul az ESG befektetések mindsitése,
a MiFID2 rezsim vagy akér a Brexit miatti szabalyvaltoztatasok.

2020-ban globalis szinten is Ujabb kihivasok és kockazatok jelennek meg,
amelyeket kezelni szukséges. Tobbek kozott ilyenek a geopolitikai valtozasok,
az adatvédelmi szabalyok szigorodasa, a hitelminéség kérdéskore, a pénzugyi
blinozés elleni kuzdelem vagy akar az agilitas térnyerése a compliance
tertleten. Hirlevelunkben ezen szabalyozasi terveket és a 2020-as legfontosabb

kihivasokat mutatjuk be.

Az eurodpai pénziigypiaci szabalyozasok
uj iranyai

A valsag 6ta eltelt id6szak sok tanulsdggal szolgélt
a kormanyzatok, a hatésagok és az intézmények
szamara is, illetve az egyuttmukodésében is
valtozas elé érkezett az Eurdpai Unié. Egyre
égetébb kérdéssé valik a klimavaltozés, ezzel egyutt
novekszik a mogottes finanszirozasi megoldasok
megujitasanak igénye, illetve strgetébbé vélik a
digitélis technolégiédk térnyerésének és a tékepiacok
uniéjanak fogyasztovédelemmel 6sszefliggd
kérdései. A geopolitikai feszultségek ellene hatnak
a konvergencianak mind a nemzetek kozott, mind
az Eurodpai Parlamentben belll, ami neheziti az
egységes szabdlyok betartatdsat és gyengiti az
interakcio hatékonységat a nemzeti és az unids
intézmények kozott. A Brexit dontés kapcsan
felmerdl a kérdés: tovabbi tagallamok is elindulnak
a protekcionista gazdasagpolitika iranyaba? Milyen
eredménnyel fognak zarulni az ekvivalencia
targyaldsok ebben az évben, a Brexit utan?
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Milyen iranyokat vesz a jovében a kontinenseken
ativelé konvergencia (USA, Azsia)? A KPMG ezzel
foglalkozo részletes tanulmanya ezen a linken érheté
el, amelynek legfontosabb részeit a kovetkezékben
mutatjuk be.

Uj 6sszetétel az EU vezetésben

Az eurépai parlamenti vélasztasok eltéréen
érintették az egyes politikai partokat, de az Eurdpai
Parlamentben 60%-0s mértéket is eléré a személyi
véltozasok voltak. Az Eurépai Bizottsag jelenlegi
elnoke Ursula von der Leyen 5 éves idétavra
vonatkozé politikai iranyelveiben tobbek kozott
célul tlizte ki a klimasemleges (karbonsemleges)
gazdasag elérését, az oktatasi szakpolitika altal is
tamogatott digitalis atalakulast, a pénziugyi blindzés
elleni intézkedések fokozott UtemU végrehajtasat,
illetve tovabbi célkitlizés a gazdasag novekedésének
igazsagos (,social fairness”) tamogatasa a kis- és
kdzepes vallalkozasok kozosségi finanszirozasanak
hangsulyossa tételével.
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Tokepiaci és bankunio

A pénzugyi szolgéltatasokeért is felelés EU-s biztosnak
tobb témaban folytatnia kell a kordbbi idészakban
elindult intézkedeéseket, illetve (j teruleten is kell
eléterjesztéseket készitenie. Ezek kdzul az alabbiakat
emelnénk ki:

— Bankunié befejezése, egységes betétbiztositas

(EDIS) és az Egységes Szanalasi Alap (SRF)
szabalyainak véglegesitése,

— tékepiaci unié erdsitése, vallalatfinanszirozasi
korlatok kezelése, a véllalatok
finanszirozéasi forrasainak diverzifikalasa (pl.
kotvénykibocséatasok),

— a hatéarokon &tnyuld befektetések megkonnyitése,
a fellgyeleti rendszer fejlesztése, valamint
a fizetésképtelenség és az addeljarasok
harmonizalasa

— z0ld finanszirozasi mechanizmusok kidolgozasa,

— fintech stratégia eléterjesztése, digitalizacid
tamogatasa,

— Uj, atfogd megkozelités elSterjesztése a
pénzmosas és a terrorista tevékenységek
finanszirozdsanak megel&ézésére, ideértve a
jogszabalyok jobb végrehajtasat, az er6sebb
fellgyeletet, az Uj technoldgidkhoz kapcsolédé
kockazatokhoz val6 alkalmazkodéast és a
nemzetkdzi sztenderdek meghatarozasaban
betoltott erésebb szerepet is.

Mindezek mellett a Bizottsag kiemelt figyelmet kivan
forditani a pénzugyi stabilitds fenntartasara, igy az
erre vonatozé mind mikré-, mind makroprudencidlis
szabalyozési keretrendszer tovabb erdsitésére és
finomhangolésara. Ezek kozé tartozik tobbek kozott
a tulzott eladdsodas, a pénzlgyi tudatossag, a hitel
scoring és adatvédelemi szabéalyok 6sszhangba
hozasa, vagy akar a hitelbirdlatok soran alkalmazott
mesterséges intelligenciara épulé megoldasok
szabalyozdsa. Mindezek mellett a Bizottsag szamara
is nagy feladat a Brexit kockdzatainak kezelése és

KkPMG!

allampolgarok
megkérdezése az
Unio jovéjerdl

10.000 eurdpai
hatarér az EU
kllsé hatarainak
védelmére és fair
minimalbér minden
munkavallalénak

Eurépa

a vilagon elséként
klimasemleges
kontinensé valik

2024 =

a jelenleg jelentés nagysagrendben az Egyesdult
Kirdlysagbdl hataron atnyulé mdédon nyujtott
pénzugyi és befektetési szolgaltatasok kereteinek
meghatérozasa.

Jogalkotasi megujitasa

A majd 20 éve indult Lamfalussy-folyamat lényeges
pontja volt az EU-s szabéalyozasok négy kulonalld
szintjének a meghatarozasa, azonban ezek sokszor
nem kovetkezetesen lettek betartva, igy a gyorsan
fejl6dé pénzlgyi szolgaltatdsok miatt szabalyozasi
nehézségek merultek fel. A gyakorlatban sokszor
technikai eléirdsokat épitettek be az 1-es szintl
szabalyokba, vagy a nemzeti kllonbségek
kérdéseinek megoldasat magasabb szintd
rendeletekben kezelték a 4-es szintl fellgyeleti
konvergencia helyett. Kovetkezésképpen az 1.
szintd jogszabalyok gyakran nem képesek gyorsan
alkalmazkodni a piaci fejleményekhez és az (j
technolégidkhoz, amely piaci hatrannyal jarhat az
EU-s entitdsok szamara.

Az Eurépai Parlament és a Bizottsag jelenlegi
szandéka szerint fontos lenne visszatérni arra

az alapelvre, hogy az 1. szintl szabéalyozasban a
jogalkotdknak csak az alapelveket kell meghatéroznia.
A 2. szint( jogszabalyokban kell pedig lehetéséget
biztositani az EU-s fellgyeleti hatésagok szamara

a valédi piaci tapasztalatok és mikodés alapjan

a részletes szabalyok meghatarozasara. Fontos
szempont, hogy az ilyen részletezettség 2. szintjén
tartasaval lehetdvé teszi a szabéalyozé testuletek
szamara, hogy gyorsabban reagaljanak a feltorekvé
piaci tendenciékra és kockazatokra, valamint az
innovaciodra és a technoldgiai fejl6édésre.

A fenti megallapitasok fényében szikségessé valik a
folyamat elsé és masodik lépése kozti egyértelmdbb
elhatarolas. Az elképzelések szerint a jovében a
legmagasabb szintd torvényalkotasnak nem lesz célja
adatok, képletek és kuszobértékek meghatérozasa.

A jelenlegi szabalyok felllvizsgalata is szUkséges,
mivel példaul az Egyesult Kiralysag tavozasa az EU-
bdl jelentés hatédst gyakorol bizonyos kliszobértékek
kiszdmitasara (pl. MiFID Il / MiFIR).
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Uj, feliilvizsgalando szabalyozasok

A t6kepiaci és bankunidra vonatkozé szabalyok
mellett tobb szabalyozas felllvizsgélatat, bevezetését
tervezi az U] Eurdpai Parlament és a Bizottsag. Ezek
kozé tartozik:

— az ESG befektetések minél pontosabb
meghatarozasa, kulonds tekintettel a kornyezeti
faktorra (Az ESG mozaikszd a kornyezeti,
tarsadalmi és a vallalatiranyitasi aspektusok angol
elnevezésébdl szarmazik [Environmental, Social,
and Governance] és az Uzleti véllalkozasba torténd
befektetés fenntarthatésdgéanak és tarsadalmi
hatdsainak mérésekor a harom kozponti tényezbére
vonatkozik.),

— a PRIIPs szabalyozas mddositdsa, mivel tobb
alkalmazasi nehézség merdllt fel vele kapcsolatban,

— PEPP (Paneurdpai nyugdijtermék) létrehozasa,

— hatéron atnyulé szolgéltatasok szabdlyozasanak
pontositasa,

— Brexit kdvetkeztében az eurépai szabalyozasban
(pl. MiFID Il rezsim) lévé kiszobértékek
felllvizsgalata, illetve a

— az U] bazeli szabalyok implementalasa.

Felugyeletek kozo6tti konvergencia
és az ekvivalencia

Tovébb bévul a hatokore az unids és tagallami
fellUgyeletek, illetve a harmadik orszagok kozti
egyuttmUkodésnek, ezzel tdmogatva a nemzeti
szint( szabalyozdéi gyakorlatok egységesitését.

A Brexit kovetkeztében is egyre tobbszor merdl

fel az ekvivalencia kérdése. Az egyenértékliségi
dontések kritikus jelentéséglek a harmadik
orszagbeli véllalkozasok és a harmadik orszag
irdnydba szolgdltatast nyujté EU-s vallalatok szamara.
Csokkenthetik vagy kikliszobolhetik a megfelelési
kovetelmények atfedéseit, lehetévé teszik a harmadik
orszagbeli véllalkozasok bizonyos szolgaltatasainak,
termékeinek és tevékenységeinek az EU-ban torténd
elérhetéségét, és lehetévé teszik egy koherens
prudencialis rendszer alkalmazéaséat az EU-n kivUl
m(ikodé unids vallalkozasok szamara.

A bizonyos szabalyozasi témaéakban (pl. tékepiaci,
fellgyeleti eléirasok) meghozott ,,egyenértékliség”
dontés megkoveteli a harmadik orszag szabalyozasi
keretének értékelését, amely lehetévé teszi az EU
szamara, hogy tamaszkodjon a harmadik orszag
szabalyaira és fellgyeldjének munkajara. Az EU
pénzlgyi szolgéltatasi jogszabalyai mintegy 40
egyenértéklségi rendelkezést tartalmaznak, és

az Eurdpai Bizottsag mindeddig tobb mint 30
orszag vonatkozasaban 280 egyenértéklségi
hatarozatot hozott. Ezekre a jov6ben kilondsen
figyelni szikséges, mivel ezen dontések szignifikans
kihatassal lehetnek egy-egy cég mikodésére.
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Globalisan legfontosabb10 szabalyozasi
kihivas 2020-ra

A KPMG idén is elkészitette a globalisan 10
legnagyobb szabélyozasi kihivast, amelyeket az
aldbbiakban mutatunk be. A teljes kiadvanyunk ezen
a linken érhetd el.

Szabalyozasi
kihivasok

1. Geopolitikai valtozasok:

A geopolitikai valtozasoknak a kozeljovében leginkabb
a monetaris politikara, a gazdasagi fejlesztésekre,
a kereskedelmi megadllapodasokra és szankciodkra,
illetve bizonyos specifikus szabalyozasra (pl.
MIFID2, pénzmoséas megelézése, KYC, GDPR)

is hatasuk lehet. A vallalatoknak fokozottan kell
figyelnilk egyrészt a geopolitikai valtozasok

miatt szigorodd pénzmosas megelbzésére és
terrorizmus finanszirozdsanak megakadalyozasara
vonatkozé el6irdsokra, illetve a globalisan egyre
Osszekapcsoltabb gazdasag miatt Uj kockazati
tényez6k megjelenésére.

2. Eltéré szabalyozas:

A szabdlyozasok egy része globalisan egyre kozeledik
egymashoz, a masik része azonban egyre jobban
tavolodik, igy kihivas lesz az egyre jobban kulonbozé
helyi szabalyozasok figyelembe vétele.

3. Adatvédelem:

A pénzlgyi szolgéaltatok az adatokat egyre inkabb
fontos értéknek tekintik, illetve egyre Ujabb
technolégidk nyernek teret (pl. mesterséges
intelligencia). Az egyre nagyobb adatvagyon
megfelel§ kezelése nagyobb felel6sséggel és
kihivassal is jar (pl. adatmin&ség, kiberbiztonsag),
igy a szabalyozas is egyre inkabb szigorodik.
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4. Szervezeti ellenallésag fokozasa:

A szervezeti ellenéllésdg 2020-ban is a
szabélyozok fokuszaban lesz, igy varhaté példaul
az operativ folyamatokba jobban integrélt komplex
kockazatkezelési technikdk 0sztonzése, az
Uzletmenet-folytonossagra vonatkozd elvarasok
szigorodasa.

5. Hitelmindség:

A kovetkezd valsagiddszak veszteségeinek
mérséklése érdekében a szabalyozdk
hangsulyosabban figyelnek a prudens hitelkockazat-
kezelési megolddsok alkalmazésara, a jelentds banki
konyvi kamatkockazatok megelézésére vagy akar a
LIBOR-atmenet hatasainak kezelésére.

6. Uj bazeli szabalyok:

A felllvizsgalt bazeli szabalyok alkalmazasa egyre
tobb tertleten indul el. Ezek eurdpai szabalyozasat a
2019. augusztusi hirlevelinkben mutattuk be.

7. Agilis atalakulas compliance teriileten:

A technoldégiai transzformacié, az egyre
dinamikusabban valtozé piaci-tarsadalmi kornyezet,

a fogyasztévédelem erésitése egyre tdbb kihivéssal
jar a compliance teruletén is. Tobb intézmény agilis
mUkodésre tér at, amely atmeneti idészak jelentds
kihivassal jar.

8. Pénziigyi blin6zés:

A technolégiai innovéaciok megvaltoztatjak a vallalatok
mukodését, de megvaéltoztatjak a technolégia és

az adatok rendelkezésre élldsat és hasznélatat a
csalasok és pénzigyi blincselekmeények elkovetdinek
is. A szabalyozdk erételjes nyomast gyakorolnak

a véllalatokra, hogy megfeleléen kezeljék ezen

Uj kockazatokat és globdlisan egyre inkabb
0sszehangoljék eréfeszitéseiket.

9. Ugyfélbizalom megtartasa:

Az Ujabb piaci szereplék (fintech, insurtech, stb.)
megjelenése mellett a jelenlegi szereplék szamara
nagy kihivas a testreszabas, rugalmassag és
adatvédelem elveinek korultekinté beépitése a
digitélis atalakulas folyamatéba és az tgyfélélmény
és bizalom megtartasa/kiépitése.

10. Etikus miikodés:

A szabélyozdk a pénzugyi intézményeknél nagy
hangsulyt fektetnek a helytelen magatartas
felismerésére és megeldzésére, a megfeleld
kontrollok alkalmazasara és azok betartatdsara. Ennek
egyik hangsulyos eleme a javadalmazasi rendszer
kezelése annak szigoru ellenérzése.
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