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Jelentés az SFTR szerint az ESMA

Osszefoglalas

De mi is az az SFTR?

Az SFTR az Europai Parlament és a Tanéacs (EU)
2015/2365 rendeletének roviditése. E rendelet

€s a hozza kapcsolddd szabalyozéi kornyezet

az értékpapir-finanszirozasi Ugyleteket koté
intézmények szamara ir el6 kotelezettségeket.
Ezen kotelezettségek egy része mar alkalmazando,
azonban a legnagyobb kihivast és felkészilést
jelentd riportélasi kotelezettségnek csak 2020. aprilis
12-ét6l kell eleget tennie az érintett piaci
szerepl6knek, igy még maradt némi idé a
felkészullésre.

Az SFTR a pénzlgyi vélsagot kdvetd szabalyozoi
vélasz, féként a shadow banking rendszer
atlathatatlansagabdél adédé kockazatokra. Mit

foglal magaba az értékpapir-finanszirozasi Ggyletek
szabalyozésa (SFTR), kire és hogyan vonatkozik

a jelentési kotelezettség, mit nevezlink a fent is
emlitett shadow banking tevékenységnek, és vajon
mekkora is ez a gyakorlatban? Az aldbbiakban —
tobbek kozott — foglalkozunk ezekkel a kérdésekkel,
illetve az SFTR-el kapcsolatosan 2019.05.23-4n

kiadott ESMA konzultaciés dokumentum tartalmaval,

amely a jelentési eléirdsokkal kapcsolatosan nyujt
tovabbi Utmutatast.

Miért fontos ez a szabalyozas?

A 2007-2008-as gazdasagi, pénzugyi vélsag tulzott
mértékl spekulacios tevékenységet, illetve
szabdalyozoi oldali hidnyossagokat hozott felszinre.
Tobb, mint 10 éves tavlatbol a szakérték a probléma
f6 okozoit a tulsdgosan Osszetett termékekben

és a piacok atlathatatlansagaban azonositottak.

A pénzugyi vélsag ravilagitott arra is, hogy nem
csak a tradicionalis bankszektor atlathatdsagaval
kapcsolatban meruinek fel probléméak, hanem az
ugynevezett shadow banking teruleten is. A shadow
banking szektor az évek soran jelentés méretlre
novekedett, az SFTR rendelet szerint a szabalyozott
bankrendszer csaknem felét kiteszi. A felsorolt

problémakbol kdvetkezik, hogy szabalyozasra szorul a
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konzultacios dokumentumanak tiikkrében *

gazdasagi élet e szegmense is. A jogalkoték valasza

a problémak egy részére az Eurdpai Parlament és

a Tanacs (EU) 2015/2365 rendelete lett, mely az
értékpapir-finanszirozasi Ugyletek és a biztositék-
Ujrafelhasznalds atlathatdosaganak novelésével,
valamint az EMIR rendelet médositasaval kapcsolatos
eléirasokat tartalmazza.

Mit jelent pontosan a shadow banking, mekkora
valéjadban? A PénzUgyi Stabilitadsi Tanacs (FSB)
meghatarozdsdban a shadow banking tevékenység
.a rendes bankrendszeren kiviili szervezetek és
tevékenységek bevondsaval torténd hitelkozvetitési
rendszert” foglalja magdaba. A shadow banking
rendszer méreteit tekintve jelentds, az FSB
becslései alapjan globdlis szinten 46 billié euro,

ami a teljes pénzugyi rendszer kb. 25-30%-4t

teszi ki, mig az Eurdpai Uniét tekintve kb. 10,9

billié eurd, amely a teljes rendszer 28%-anak

felel meg'. A shadow banking szektor Ugyletei
kozé sorolanddk az értékpapir-finanszirozasi Ggyletek
is - amelyek soran a szerzédé felek a birtokukban
levé eszkdzoket hasznéljak fel finanszirozasi
konstrukciok létrehozésara - tobbek kozott azért,
mivel ezen ugyletek nagymértékd rejtett adodssag
felhalmozodasat idézhetik eld, igy komoly
rendszerszintl kockéazatot jelenthetnek. llyen jellegd
ugyletek az értékpapirok, illetve aruk kélcsonbe
adasa vagy kolcsonbe vétele, repd- vagy forditott
repougyletek, illetve visszavésarlasi vagy forditott
visszavasarlasi Ugyletek is.

A shadow banking tevékenységek visszaszoritadsa
érdekében az Eurdpai Parlament és Tanacs
elndksége megallapodott — tobbek kozott

— az értékpapir-kolcsonzés és repougyletek
atlathatdsaganak novelését célzd intézkedésekrdl,
mellyel kapcsolatosan 2015.12.23-an rendeletet
adott ki ,,az értékpapir-finanszirozasi Ugyletek

és az Ujrafelhasznalas atlathatdsagarol, valamint

a 648/2012/EU rendelet modositasarél” (SFTR
rendelet).

1 http://www.europarl.europa.eu/meetdocs/2009_2014/documents/com/com_com(2012)0102_/com_com(2012)0102_hu.pdf
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Mik a fébb kihivasok?

Az SFTR nem csak a jelentéstételi kovetelményeket
béviti, hanem kozvetlendl befolyasolja az értékpapir
kereskedelmet és a biztositékkezelést is, példaul

a biztositék-ujrafelhasznalds szabdlyozasaval,
valamint az alapkezel&k szamara el6irt tajékoztatasi
kotelezettséggel. A rendelet alapjan az értékpapir-
finanszirozasi Ugyletekre vonatkozdan részletes
jelentéseket kell benyujtani a kereskedési
adattarhazaknak, amelyek alapjan az illetékes
hatésagok, illetve az ESMA (European Securities
and Markets Authority) jobban nyomon tudjak

02. Kihirdetés +15 honap

Kozponti értéktarak
és kozponti szerz6dd
felek (2020.07.12.)

01. Kihirdetés +12 honap

Befektetési vallalkozdsok
és hitelintézetek
(2020.04.12.)

majd kovetni az értékpapir-finanszirozasi Ugyletek
rendszerszintl kockéazatainak alakulasat. Az
atlathatdésag tovabbi novelése érdekében pedig a
kollektiv befektetési vallalkozdsoknak befektetdik
felé is szikséges informaciot szolgaltatniuk,
ezzel javitva a pénzlgyi stabilitast, illetve a
befektetévédelmet.

A végleges szabdlyozastechnikai sztenderdek (RTS-
ek) kiadasat kovetben (2019.03.22) az Ugyletjelentési
kotelezettség fokozatosan kerll bevezetésre a
kUlonbozé entitas tipusokra, amelyet a kdvetkezé
abraban mutatunk be.

03. Kihirdetés +18 honap

Egyéb pénzugyi
szerz6dé felek
(2020.10.12))

04. Kihirdetés +21 hénap

Nem pénzlgyi
szerz6dé felek™
(2021.01.12.)

*Ha nem lépi 4t a nem pénzlgyi szerz8dé fél a kdvetkezd klszobértékek kozul legalabb kettdt (1) mérlegféosszeg 20m EUR,
(2) nettd arbevétel 40m EUR, (3) foglalkoztatottak atlagos szama 250), akkor a pénzligyi szerz6d6 félnek kell jelentenie.

Az RTS-ek véglegesitése és kihirdetése utan

az ESMA 2019.05.23-4n kiadta konzultacios
dokumentumat az SFTR szerinti jelentési
kotelezettség irdnymutatas tervezetére vonatkozdan.

A konzultaciés dokumentum egy olyan
kommunikaciés forma, amelynek keretében az
ESMA kérdéseket fogalmaz meg, és valaszokat var
az érintett felektdl, vagy akar barmilyen
érdekl6dotdl. A vélaszokat az ESMA 2019. harmadik
negyedévének végéig varja, majd megvizsgdlja,
értelmezi azokat. A végleges irdnymutatast az SFTR
jelentés el6irdsaival kapcsolatosan 2019. negyedik
negyedévének végeéig tervezi publikalni.

Az SFTR szdmos kérdést vet fel, amelyek kezelése
és megfeleld implementalasa komoly kihivdsokat
jelenthet az érintett piaci szereplék szamara. Az
SFTR rendelet 3. cikk 11. pontja és a 4. cikke szerint
a repo- és forditott repd- Ugyleteket (repd), buy-sell
back/sell-buy back Ugyleteket (Buy-sell back — BSB /
Sell-buy back - SBB), értékpapir vagy aru kolcsonbe
adas/vétel Ugyleteket (Securities Lending - SL) és
értékpapirugylethez kapcsolédé hiteleket (Margin
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lending - ML) szUkséges jelenteni. A kereskedési
adattaraknak benyujtandé jelentés 4 tablabol tevédik
0ssze; a szerz6d6 fél adataibdl, a hitel- és biztositéki
adatokbdl, Ujrafelhasznalasra vonatkozé adatokbol
és letéti adatokbol. Az, hogy a tablazatokban
talalhatd egyes mezéket szlkséges-e tolteni, illetve
milyen médon kell azt megtenni, az Ugylet tipusa is
befolydsolhatja.

Repdugyletek Buy-sell back,

sell-buy back

Ertékpapir-
finanszirozasi
Ugyletek

Ertékpapir-
Ugylethez
kapcsolodo hitel
(margin lending)

Ertékpapir vagy
aru kélcsonbe
adasa/vetele
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Az SFTR jelentések nehézségei nem csak a jelentés
elkészitésébdl fakadnak. Komoly kihivast jelenthet
— tObbek kozdtt — az egyedi Ugyletazonositd (UTI)
generalas, a visszamendleges jelentések kezelése,
az eszkoz torzsadatok naprakészen tartdsa, az
életciklus események kezelése és jelentése, a
kereskedési adattarhazak véalaszfdjljainak kezelése
(feedback handling) és az Ujrafelhasznéalasok altal
felvetett kérdések is. Az aldbbiakban — a teljesség
igénye nélkul — 6sszegyUjtottlink néhany példat arra
vonatkozdan, hogy a felsorolt témakaorok milyen
jellegU kihivasokat foglalhatnak magukba.

A visszamendleges jelentés kihivasa, hogy nem
elég a jelentési kotelezettség hatalyba lépését
kovetden kotott SFT-kre (értékpapir finanszirozési
ugyletekre) kialakitani a jelentési mechanizmusokat,
mivel bizonyos tranzakcidkat visszamendlegesen

is jelenteni szukséges, igy az adatok gyUjtését

mar a jelentési kotelezettség alkalmazasanak
kezdetét megel6zéen meg kell kezdeni. A nyitott
lejaratu SFT-k esetében a jelentési kotelezettség
kezdetét kovetd 180 napon tul fennallé SFT-ket kell
visszamendlegesen jelenteni, a lejarattal rendelkezd
SFT-k esetében pedig azokat az Ugyleteket,
amelyeket az alkalmazas idépontja el6tt kotottek, és
a lejaratuk az alkalmazast kévetd 180 napon tuli.

Az eszkoz torzsadatok jelentéséhez minden eszkoz
torzsadatait szukséges lementeni és naprakészen
tartani, beleértve a kibocsaté személyét és az eszkoz
mindsitését is, tovabbé a biztositéki adatokat is
frissiteni kell akkor, ha véltozads kdvetkezik be. Ezek
mellett szamos olyan adatot kell letarolni a
rendszerekben, illetve megfeleléen szerepeltetni a
jelentésekben, amelyek rogzitésére korabban nem

feltétlendl volt szUkség (pl. tri-party agent vagy
lending agent LEI kédja).

Az un. ,feedback handling” kihivasai kozé tartozik,
hogy szlkséges folyamatot kialakitani a kereskedési
adattér altal kuldott visszaigazolasok tarolaséara

és az egyes tranzakciokhoz vald kapcsolasara.
Ujrafelhasznalas esetén a jelentésekben
szerepeltetni kell, hogy az adott biztositék
Ujrafelhasznéalhaté-e. Mivel ez Master Agreement-
enként, illetve bilaterélis szerz6désenként eltérhet,
szUkséges a megfelel§ Gzleti logikat leképezni a
rendszerekben is.

A fentiekben o0sszefoglalt, illetve kiemelt kihivasok
csak toredékei azon kihivasok halmazanak, amelyek
az SFTR implementéldsa soran felmertlhetnek.
Tovabb noveli a komplexitast, hogy a jelentési
kotelezettséget a szerz6dé felek megfelelé
szabalyok szerint 6nkéntesen delegélhatjdk harmadik
félnek, illetve, pénzugyi szerzédé felek esetében
|étezik kotelezbéen delegalt jelentés is. Bar szamos
kérdésben az ESMA tovébbra sem foglalt allast

— mint példaul életciklus események jelentése

vagy EU-n kivdli biztositékok kezelése kapcsan -,

a jelentési kotelezettség teljesitésére vonatkozé
felkészullést, ahol ez még nem tortént meg,
késlekedés nélkul meg kell kezdeni. A felkészulés
tamogatasa érdekében — az érdeklédés lenti e-mail
cimeken torténd jelzése esetén — elklldjuk részletes
hirlevelinket, amely szdmos tovabbi részletet és
kiegészitést tartalmaz, illetve, kdltségmentesen
rendelkezésre éallunk egy személyes szakmai
egyeztetésre. Osszetettebb / 4tfogdbb igények
esetén orommel adunk ajanlatot kapcsolddd
tanacsadoi szolgaltatasainkra.
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