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Az elnok elészava

Orémoémre szolgal, hogy el6terjeszthetem az Eurépai Ertékpapir-piaci Hatésag

(EEPH) 2011. évi éves jelentését, amely elsé miikodési éviinkre vonatkozik.

Az els6 év 1j eurdpai feliigyeleti hatosagként mind szamunkra, mind pedig az eurdpai
pénziigyi piacok szamara igen eseménydus iddszakot jelentett. Amikor 2011. januar 1-jén az
EEPH az értékpapir-piacok eurdpai szabalyozojaként elinditotta tevékenységét, az emlitett
piacok instabil helyzetben voltak, és ez a helyzet az év soran tovidbb romlott, amikor az

europai piacokon jelentds értékvesztés ment végbe.

Az eurdpai pénziigyi piacok helyzetétél fiiggetleniil azonban az EEPH-ra rétt szerep vilagos
volt, és agy vélem, hogy felnéttiink az Europai Unié (EU) altal meghatarozott feladathoz. Ez
az EU teljes teriiletén gyakorolt piaci feliigyeletnek koszonhet6, amelynek soran szorosan
egyittm(ikodtiink az illetékes nemzeti hatdsagokkal, valamint erételjes koordinaciot
alakitottunk ki tarshatosagainkkal, az Europai Bankhatosaggal (EBH), az Eurdpai Biztositas-
és Foglalkoztat6inyugdij-hat6saggal (EBFH) és az Eur6pai Rendszerkockazati Testiilettel
(ERKT) annak érdekében, hogy meghatarozzuk a kockazat felépitését. Az EEPH a pénziigyi
piacok szabalyozédsa és feliigyelete terén a pénziigyi valsadg nyoman el6térbe keriild egyes
hianyossagok felszdmolasara iranyul6 kiilonb6zé 1j pénziigyi piaci jogszabalyok

végrehajtasan is munkalkodott.

A jogszabalyi valtozasok és azok végrehajtasa hosszi folyamatanak kezdetén az EEPH a tobbi
Uj eurdpai testiilettel és a nemzeti felligyeletekkel egyiitt testesitette meg a pénziigyi valsagra
adott atfogd eurdpai valaszt. Véleményem szerint az EEPH létrehozasa egy 4j korszak
kezdetét jelentette abban, hogy hogyan lassunk neki a befektet6k védelmének és hogyan
biztositsuk, hogy szerte az Eurdpai Unidban jol miikodd és stabil piacokkal rendelkezziink. Az
utdbbi egy évben az EEPH elnokeként 4ltalam kapott kedvezd visszajelzés és tamogatas arrol

tantskodik, hogy e célok elérése érdekében megfelels 1épéseket tesziink.

Az EEPH a szabalyok kialakitasa és a koordinacio6 terén betoltott szerepével az egyetlen olyan
europai felligyeleti hatosag, amely kozvetlen feliigyeleti feladatokat lat el a piaci szereplok
korében. E feladatait a hitelmindsitd intézetek feliigyeletének dontd fontossagu teriiletén
végzi, amely korabban nem esett szabélyozas ala. 2011 jaliusa 6ta az EEPH az EU-ban
egyediiliként latja el a hitelmindsit6 intézetek feliigyeletét, és az Unidban miikodni kivano
valamennyi hitelmindsit$ intézetnek nyilvantartasba kell vetetnie magat az EEPH-n4l. 2011-

ben az EEPH 6sszesen 16 hitelmindsit§ intézetet vett nyilvantartasba, ide tartoztak tobbek
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kozott a f6bb piaci szerepl6k, mint példaul a Fitch, a Moody’s és a Standard & Poor’s, de mas,
az EU-ban miikod6 hitelmindsit6k is. A hitelmindsit6 intézetek europai feliigyelet ala
helyezése nagy jelentGségli eredmény és a megbizhaté mindsitési folyamat el6feltétele, amely
hozzajarulhat a piacok jobb m{ikodéséhez. Annak biztositasa érdekében, hogy a hitelmindsité
intézetek megfeleljenek az atlathat6sigra, a fiiggetlenségre és a belsé iranyitasra vonatkozo 4j
szabélyoknak, az EEPH 2011 decemberében elsé helyszini vizsgalatait is lefolytatta, amelyek
bar az els6 1épést jelentik csupan a hitelmindsit6 intézetekre vonatkozo feliigyeleti rendszer

végrehajtasa terén, feliigyeleti munkank szokasos jellemzgéjévé valnak e piaci agazatban.

Mindazonaltal mig indulasa évében az EEPH figyelmének kozéppontjaban a hitelmindsits
intézetek fontos teriiletnek mindsiiltek, az év soran folytatott széleskori tevékenységeknek
csak egy részét olelték fel. Kiemelt teriiletnek szamitott az olyan kérdések rendezése, mint a
nagy frekvenciaji kereskedés terén miikodé vallalkozasokra vonatkozo, javasolt magatartasi
szabalyok és a strukturalt befektetési alapok vagy a t6zsdén kereskedett alapok eladasa,
valamint azon j eurdpai uniés szabalyokkal kapcsolatos szakpolitikai munka, ahol az EEPH-
nak tanacsadast vagy technikai standardokat kell biztositania. S6t, néha gy t(inik, hogy
szabalyozoként 1éptiink fel az értékpapirokrol szolo jogszabalyok esetében fellelhet egyes
betliszavak esetében is, mint péld4ul a MiFID II, az EMIR, az AEKBV, az ABAK és a CRA IIL.

Véleményem szerint 2011-ben az EEPH ért el eredményeket egyik kulcsfontossagt
célkitlizésiink terén, nevezetesen abban, hogy aktiv szerepet vallal az eur6pai unios
befekteték védelmének el6mozditasaban azaltal, hogy szdmos intézkedést hozott, amelyek
szilard és rugalmas piacok tamogatasara iranyultak, ahol a befektet6k rendelkeznek a
tajékozott befektetési dontés meghozataldhoz sziikséges informéciokkal. A jelenlegi piaci
feltételek mellett a lakossagi befektet6k tovabbra is arra torekszenek, hogy a lehetd
legmagasabb hozamot érjék el, ami ismeretlen teriiletekre viszi 6ket. E termékek egy
csoportjanak novekvé népszertiségére valaszul az EEPH az Eurépai Unib egészében minden
idok els6 figyelmeztetését adta ki a befektet6k szdmara a devizakereskedelmi termékekbe

torténd befektetéssel 0sszefiiggd kockazatokrol.

Nem csupan a lakossagi befektet6k igényelnek védelmet, igy amikor tavaly Gsszel aggalyok
meriiltek fel a hiresztelések és a short iigyletek lehetséges hatasaival kapcsolatban, az EEPH
szamos europai piacon sikeresen koordinalta és harmonizalta a pénziigyi intézmények nett6
roévid pozicidira vonatkozé tilalom bevezetését. Ezenfeliil az EEPH kozleményeket adott ki az
allamadossag kezelésével kapcsolatos elszamolasi szabalyok megfelel6 alkalmazasarol.
Szeretném megragadni tovabba az alkalmat, hogy személyes koszonetemet fejezzem ki

mindenkinek, aki hozzajarult az EEPH sikeres 2011. évéhez. Kdszonetet szeretnék mondani



az EU nemzeti hatosagainal dolgozo kollégaimnak, akik a feliigyeleti tanacs tagjaként ezen
eréprobat  jelents idszakban iranyitottdk az EEPH munkéjat. Ugyanakkor —az
igazgatotanacsban il6 tagtarsaim koszonetet érdemelnek a Hat6sdg miikodése érdekében tett
erOfeszitéseikért és igyekezetiikért, beleértve a tobbéves munkaprogram, a koltségvetés és a

személyi feltételek kidolgozasat.

Végiil szeretnék &szinte koszonetet mondani az EEPH munkatarsainak az elmalt évben
tantsitott erdfeszitéseikért és az EEPH-nak a befektetésvédelem fokozasaval osszefiiggs
célkitiizései megvaldsitasa, valamint a stabil és jol miikod6 eurdpai unios pénziigyi piacok

megerdsitése terén a szervezet nevében végzett kival6 mindségli munkajukért.
Orommel varom, hogy ezen elkotelezett eurdpaiak egyre novekvd csapatat tovabb vezessem.
Steven Maijoor

elnok
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Az tligyvezetl igazgato el6szava

Az elmilt évben megsziiletett az Gj Eurépai Ertékpapir-piaci Hatésag. Biiszke
vagyok arra, hogy iigyvezeté igazgatoként jelentést nyujthatok be az EEPH

miitkodésének e fontos elsé évérol.

Egy 4j eur6pai hatosag felallitisa mindenképpen kihivast jelent, de az EEPH létrehozésa a
pénziigyi valsagot kovet6en az eurdpai pénziigyi piacok nehéz idGszakaval és a jogalkotasi
kezdeményezések jelentos fellendiilésével jellemezhet6 koriilmények kozott tortént. Ezenfeliil
csupan rovid id6 telt el az EEPH és eurdpai feliigyeleti tarshatosagai létrehozasara iranyuld

2010 szeptemberi végsé dontés és tényleges miikodésének 2011. januar 1-jei kezdete kozott.

A létrehozast kovets els6 honapokat az Gj Hatosag integralt miikodési és eljarasi alapjainak
kidolgozéasa jellemezte, beleértve a dontéshozatali eljarasokat, az elnok és az ligyvezetd
igazgatd Kkijelolését, valamint a kezdeti pénziigyi és emberi er6forrassal kapcsolatos
eljarasokat. E kezdeti igazgatasi feladatokon felill az EEPH a Szajnan talra, Parizs 7.

keriiletében talalhato Gj kozpontjaba koltozott.

Miikodésének elsé évében az EEPH szdmos 1ij céljat sikeresen teljesitette. Ezek koziil a
legfontosabb az volt, hogy az atmeneti idGszakban fenntartsuk a miikodés

eredményességének magas szintjét annak érdekében, hogy megvalositsuk a szakpolitikai
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eredmények elérésével és a hitelmindsit6 intézetek kozvetlen feliigyeletének elinditasaval,
valamint a befektet6k védelmének, a pénziigyi stabilitas és a feliigyeleti konvergenciaval
osszefliggé tevékenységek fokozisaval kapcsolatos ambiciézus munkaprogramunkban

meghatarozott fontos célokat.

A miikodtetés kialakitasa tekintetében 2011 elején az EEPH-hez tartozott az eurdpai
értékpapir-piaci szabalyozok bizottsaganak 35 munkatarsa, év végére azonban a
szervezet valamennyi teriiletére kiterjedé toborzassal a munkatarsak szama 60-ra
emelkedett. Az j elnok és jomagam iligyvezets igazgatoként 2011 tavaszan/nyaran a
szervezetbe torténé belépése a bels6 struktura atalakitasat eredményezte, ezaltal az
EEPH jogi felelgsségeit tiikrozé szamos Gj részleg és egység jott 1étre. Az Gj strukttra
tamogatasdhoz néhany 1j Kkinevezésre volt sziikség, és egy hosszi és alapos
kivalasztasi folyamatot kovetéen szamos jol képzett és nagyszerdi, a kormanyzati
agazatban, nemzetkozi szervezetekben, szabalyozasi testiiletekben és a

maganszektorban szerzett tapasztalattal rendelkezé jeloltek keriiltek az 4j teriiletek
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élére. Ennek eredményeként az 6szi idészaktol kezd6dben a szervezet szilard vezetoi
struktiraval rendelkezett, ami segitett abban, hogy meg tudjon felelni feladatai

ellatasanak.

Az EU iigynokségeként az EEPH-nak biztositania kell, hogy pénziigyi, beszerzési és
mas igazgatasi eljaradsai megfeleljenek az eurb6pai uniés jogszabalyokban
meghatarozott szigori szabalyoknak. A szervezet sikeresen bevezette az EU
elszamolasi rendszerét (eredményszemléletii elszamolas), és ezen 1j szabalyoknak
valo megfelelés érdekében meglévé bels6 eljarasait alaposan atvizsgalta és
4talakitotta. Az EEPH 2011. évre vonatkozo, e jelentés B. mellékletében talalhat6 elsé
éves beszamolo6jabol kideriil, hogy 2011. évi kiadasaink a koltségvetésben tervezetthez
képest 20%-kal alacsonyabbak voltak, ami egy 4j eurdpai uniés hatésag elsé éves
miikodési évét tekintve jo eredménynek szamit. Az egyik teriilet, ahol tevékenységiink
elmaradt a tervezettdl, az informatika teriilete, ami azt jelentette, hogy a jogalkotasi
menetrend tobb pontjanak késedelme miatt az eredetileg tervezettnél kevesebb

projekt indulhatott el 2011-ben.

Stevenhez hasonl6an én is szeretnék koszonetet mondani az EEPH munkatarsainak
az altaluk végzett kemény munkaért, odaadasukért és azért, hogy egyénileg és
kollektiven is nagyban hozzijarultak az EEPH sikeres els§ évéhez. Kiilondsen
szeretnék koszonetet mondani azoknak, akik az 1j szervezet létrehozasanak atmeneti
id6szakdban olyan keményen dolgoztak és lathattdk annak 2011-ben torténd
novekedését. Kiilon koszonet illeti Carlo Comportit, aki ugyan 2011 végén elhagyta az

EEPH-t, elStte azonban jelentésen hozzijarult a szervezet felallitasahoz.

Verena Ross
ligyvezeto igazgato
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Az EEPH szerepe és célkitiizései

Az EEPH feladata, hogy az Eurépai Uniéban (EU) fokozza a befektetSk védelmét, valamint
elGsegitse a stabil és jol miikods pénziigyi piacokat. Fiiggetlen intézményként az EEPH ezt a
célt az EU pénziigyi piacaira vonatkozo egységes szabalykonyv 1étrehozasaval és annak az EU
egészében torténd kovetkezetes alkalmazasaval éri el. Az EEPH a paneurdpai szinti pénziigyi
szolgaltatoi vallalkozasok szabalyozasahoz kozvetlen feliigyelet gyakorlasaval, illetve a

nemzeti feliigyeleti tevékenység aktiv koordinalasaval jarul hozza.

Az EEPH szervezeti jellemz6i
A kovetkezd hat jelz6 megfelelGen leirja az EEPH-t, valamint hogy hogyan teljesiti kiildetését

és célkitlizéseit.

» Eurédpai: Feladatai teljesitése soran az EEPH az EU érdekében cselekszik. A
szervezet tliikrozi az EU sokféleségét;

+ Fiiggetlen: Az EEPH fiiggetlen az EU intézményeitdl, a nemzeti hatosagoktdl és a
pénziigyi piacok szereplGitdl;

+ Egyiittmiik6d6é: Az EEPH a nemzeti hatésigokkal egyiitt a pénziigyi piacok
felligyeleteinek eurdpai unios halozatat képezi. Egylittmiikodik valamennyi vonatkozo
europai testiilettel, koztiik az Europai Bankhatosaggal (EBH), az Eur6pai Biztositas-
és Foglalkoztatoinyugdij-hatosaggal (EBFH) és az Europai Rendszerkockazati
Testiilettel (ERKT), valamint az EU-n kiviili szabalyozokkal.

+ Elszamoltathat6: Az EEPH dontéshozatala atlathato, és a vele kapcsolatban allo
érdekelt felekkel szemben nyitott és inkluziv magatartast tantsit. A szervezet az
Europai Parlamenttel, az Eurépai Tanaccsal, az Europai Bizottsaggal és a
nyilvanossaggal szemben elszadmoltathat6;

» Szakért6: Az EEPH szakértd kivalosagra torekszik azaltal, hogy a pénziigyi piacok
terén szilard technikai szakértelemmel, ismeretekkel és tapasztalattal rendelkezd, jol
képzett munkatarsakat alkalmaz, valamint megalapozott gyakorlatokat és eljarasokat
kovet; és

+ Eredményes: Az EEPH erdforrasait hatékonyan hasznilja fel annak érdekében,
hogy a lehet6 legnagyobb hatast érje el az EU-ban a befektet6k védelme, valamint a

stabil és jol m{ikodo piacok elé6mozditasa terén.



Az EEPH iranyitasa

Az EEPH iranyitisat két f6 dontéshozd testiilet végzi: a feliigyeleti tanics és az
igazgatotanics. Az EEPH teljes munkaidében foglalkoztatott elncke Steven Maijoor,
ligyvezet§ igazgatdja pedig Verena Ross. Az elnok és az iigyvezet§ igazgaté az EEPH
székhdzdban, Parizsban végzi munkajat. Megbizatdsuk ot évre szdl, amely egyszer
meghosszabbithato6. Az elnok felelGs a feliigyeleti tandcs munkéjanak el6készitéséért, és vezeti
a feliigyeleti tanacs és az igazgatOtanacs iiléseit. A kiils6 kapcsolatokban is ¢ képviseli a

Hato6séagot.

Az tigyvezet( igazgatd felel a Hatosag napi miikodéséért, beleértve a személyzeti ligyeket, az
éves munkaprogram Kkidolgozasat és végrehajtasat, a Hatdsag elGzetes koltségvetés-

tervezetének elkészitését és az igazgatotanacs munkajanak el6készitését.

Az EEPH feliigyeleti tanacsa

A feliigyeleti tanacs 27 nemzeti hatdsag vezet$jébol all, valamint megfigyel6kkel van jelen az
Europai Bizottsag, az EBH, az EBFH és az ERKT. Ezenfeliil Norvégia, Izland és Liechtenstein!
dllandé megfigyelsi részvételre kapott meghivast. A feliigyeleti tanacs iranyitja az EEPH
munkéjat és dontéshozatali feladatokat 14t el az EEPH véleményeinek, iranymutatasainak és
ajanlasainak, valamint hatarozatainak elfogadasa és az EU intézményei felé a technikai

standardok kiadasa és a tanacsadas terén.

A feliigyeleti tanacs tagjainak felsorolasa és iiléseinek dsszefoglaloja megtalalhat6 az EEPH

weboldalan a kovetkezd cimen: www.esma.europa.eu/bos

Az EEPH igazgatétanacsa

Az igazgatotanacs a feliigyeleti tanacs tagjai altal a feliigyeleti tanacs tagjainak sorabol
valasztott hat személybsl 4ll. Steven Maijoor, az EEPH elncke szintén tagja az
igazgatotanacsnak, amelynek vezetését 6 latja el. Az ligyvezet§ igazgatd és az Europai
Bizottsdg (EB) KképviselGje az igazgatotandcsban szavazati joggal nem rendelkezé
résztvevéként van jelen (azzal a kivétellel, hogy koltségvetési kérdésekben az EB szavazati

joggal rendelkezik).

A Liechtenstein FMA (a liechtensteini pénziigyi piacokért felel6s hatosag) kérelemmel fordult az EEPH-
hoz, miutan a liechtensteini parlament elfogadta a pénziigyi piacokért felelgs hat6sagrol sz6l6 torvényt,
amely 2011. januar 1-jén lépett hatalyba. A pénziigyi piacokért felelds hatdsagrol sz0l6 torvény képezi az
FMA és kiilfoldi partnerei kozotti egyiittmiikodés és informacidcsere jogi keretét. A pénziigyi piacokért
felel6s hatbsagrol szolé torvény jelentGsen modositotta az FMA altal nyuajthaté tamogatési
mechanizmusokat, aminek célja a feliigyelet terén megvalosuld egyiittm(ikodés és informacidcsere
nemzetkozi szabvanyainak, példaul az EEPH/EEPH multilateralis egyiittm{ikodési megallapodasnak és
az eurdpai unios jogszabalyoknak valé megfelelés.
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Az igazgatotandcs f6 feladata a Hatbsig irdnyitasi feladataira, tobbek kozott a tobbéves

munkaprogram, a koltségvetés és a személyi feltételek kidolgozasara torténé osszpontositas.

Az igazgatotanacs tagjainak felsorolasa és iiléseinek osszefoglaldja megtalalhaté az EEPH

weboldalan a kovetkezd cimen: www.esma.europa.eu/mb

Az EEPH értékpapir-piaci érdekképviseleti csoportja

Az értékpapir-piaci érdekképviseleti csoportot az EEPH létrehozasardl szol rendelet alapjan
az EEPH feladataihoz kapcsolédo teriileteken az érdekeltekkel folytatandé konzultacid
elésegitése céljabol hoztak létre. Az EEPH-nak tervezett iranymutatasairél és technikai
standardjairél konzultalnia kell a csoporttal. A csoport 30 tagja, akiket az EEPH a jelolteknek
sz6l6 nyilvanos felhivast kovet6en két és féléves idGszakra nevezett ki, 2011 jaliusdban
ilésezett el6szor. A csoport tagjai kiilonb6z6 modon képviselik a pénziigyi piaci szerepléket és
azok alkalmazottait, a pénziigyi szolgaltatasok fogyasztoit és mas lakossagi felhasznalokat,

valamint a kis- és kozépvallalkozasokat.

2011-ben a csoport Guillaume Prache fogyasztéi képviselt valasztotta elnokévé. Ot
munk3jaban két elnokhelyettes, Peter de Proft, a pénziigyi szolgaltatdsok fogyasztoinak
képviseldje és Judith Hardt, a pénzpiaci szerepl6k képvisel6je tAmogatja. A csoport 2011-ben
hiarom plenaris {ilést tartott. Uléseinek osszefoglaloja a kovetkezd internetes cimen

megtaldlhat6: www.esma.europa.eu/smsg

Az EEPH célkitiizései

Az értékpapirpiacok szilard és eredményes szabalyozasa kulcsfontossagti az Eur6pai Unio
pénziigyi piacainak és gazdasaganak novekedéséhez, integritdsahoz és hatékonysagahoz. Az
eredményes szabalyozas a piaci szerepl6k korében a bizalom biztositasdnak és fenntartasanak
alapvet$ tényezGje. E feltételek elémozditasa érdekében az EEPH-t fiiggetlen eurdpai unios
hat6sagként hoztak létre annak érdekében, hogy javuljon a harmonizacié mind a feliigyeleti

szabalyok, mind a gyakorlatok terén.

A harmonizalt szabalyok és azoknak az Uni6 egészében torténd végrehajtdsa érdekében az
EEPH az értékpapirokkal kapcsolatos jogszabalyok terén meghat4rozza a standardokat, és a
Bizottsdg megbizdsa alapjan technikai tandcsadést nyajt. Fontos szerepet jatszik tovabba a
paneurdpai szintli pénziigyi szereplok, példaul a jelenlegi hitelmindsit6 intézetek vagy a

jov6beni kereskedési adattarak kozvetett feliigyelete terén.
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Az EEPH éves jelentése fontos eszkozként szolgal a Hatdsag célkitlizéseinek és éves
munkaprogramjanak teljesitése terén torténd elszdmoltathatésaga tekintetében. Az EEPH
4ltal betoltott szerep jobb megértésének megkonnyitése érdekében az EEPH hat célkit(izést

hatéarozott meg, amelyekhez munkajaval hozzajarul. Ezek a célkitiizések a kovetkezGk:

Feliigyelet
Az EEPH kozvetlen feliigyeleti hataskore jelenleg a pénziigyi piacok szerepléi koziil egyetlen

7 7

csoportra, nevezetesen a hitelmingsit§ intézetekre Osszpontosul. 2011. jalius 1-jét6l az
Eurbépai Uniéban az EEPH felel a hitelmindsitS intézetek nyilvantartisba vételéért és
felligyeletéért. Ezenfeliil Gj eurdpai unioés rendeletek a kereskedési adattarak tekintetében

tovabbi jovébeli feliigyeleti hataskoroket ruhaztak az EEPH-ra.

Az EU pénziigyi piacainak integritasara esetlegesen hatast gyakorl6 paneurdpai szintd
pénziigyi piaci szereplék feliigyeletének ellatisaval az EEPH hozzajarul a szilard és
biztonsagos pénziigyi piacokhoz, és ezaltal tamogatja a befektet6k védelmét.

http://

Egységes szabalykonyv

Standardalkotoként az EEPH az értékpapirokra vonatkozé szabalyozés kiilonbozé teriiletein
harmonizalt szabalyozastechnikai standardok létrehozasan dolgozik. E standardok
kidolgozasaval az EEPH hozzijarul az Osszes piaci szereplére alkalmazandé egységes
szabalykonyv létrehozasahoz és az Uni6 egészében egyenld piaci feltételek kialakitdsadhoz. Az
egységes szabalykonyv el6 fogja mozditani a nemzeti feliigyelet min&ségének és
kovetkezetességének javitasat, az Uni6 egészében a befektet6k fokozott és kovetkezetes
védelmét, valamint a hatarokon &tnydléan tevékenyked6 csoportok feliigyeletének

szigoritasat.

Konvergencia

Az EEPH létrehozasanak célja az volt, hogy segitsen a feliigyeleti konvergencia
elémozditasdban, hogy ezaltal elkeriilhet§ legyen a kiilonbozd feliigyeleti gyakorlatokbdl
eredd szabalyozasi arbitrdzs, mert ezek nemcsak a piacok integritdsat, hatékonysagat és

szabalyos miikodését, hanem a pénziigyi stabilitast is alddshatjak.

A tisztességes és kiegyenstlyozott feliigyeleti gyakorlatok elémozditasa érdekében az EEPH
az értékpapirokra vonatkozd szabalyozas terén a hatalyos eurdpai uniés jogszabalyokkal
kapcsolatosan szakértdi értékeléseket végez. Ezenfeliil a szabalyozasi konvergencia eléréséhez
az EEPH szamos eszkozzel rendelkezik, beleértve a vélemények kibocsatasat és végss esetben

az uniods jog megsértése esetén alkalmazott eljarast.
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A Hato6sag arra torekszik, hogy a konvergenciaval kapcsolatos munkéjaval a munkaprogram
mas teriiletein végzett tevékenységeit is elGsegitse, beleértve az egységes szabalykonyv
el6émozditasat irdnymutatasok és ajanlasok kibocsatasaval olyan teriileteken, ahol kiilonb6z6
alkalmazasok léteznek, valamint a Bizottsdgnak nyujtott tanacsadéassal azokon a tertileteken,
ahol a feliigyeleti gyakorlatok egységesitése érdekében feliilvizsgalt jogszabalyokra lehet

sziikség.

A befektetok védelme

Az EEPH létrehoz4sarol sz6l6 rendelet vezetd szereppel ruhazta fel a Hatésagot abban, hogy
tamogassa az értékpapirpiacokon az atlathatésagot, az egyszertiséget és a méltanyossagot a
fogyaszt6i pénziigyi termékek és szolgaltatdsok vonatkozdsdban. Annak biztositasa
érdekében, hogy a befektetk az értékesitési ponttdl és az értékesitett terméktdl fiiggetlentil
egyforma védelmet élvezzenek, az EEPH gyijti és elemzi a fogyaszt6i trendeket, és
jelentéseket készit azokrol, ugyanakkor elémozditja a pénziigyi miiveltséggel és oktatassal
kapcsolatos kezdeményezéseket, és hozzajarul a nyilvanossagra hozatalra vonatkozé kozos

szabalyok el6mozditasahoz.

Fontos, hogy az EEPH nyomon kovesse az Gj és a mar meglévs pénziigyi tevékenységeket,
mivel ez lehet6vé teszi annak felmérését, hogy fogadjon-e el iranymutatasokat és ajanlasokat
az értékpapirpiacok biztonsaganak és megbizhatosaganak elGsegitése, valamint annak

biztositasa érdekében, hogy szerte az Unidban fokozddjon a befektet6k védelme.

Amennyiben az EEPH olyan termékeket azonosit, amelyek a befektetSkre nézve komoly
veszélyt hordozhatnak magukban, figyelmeztetés kiadasat mérlegeli. A jelenlegi jogalkotéasi
javaslatok hatalybalépése esetén az EEPH végs6 megoldasként ideiglenesen megtilthat
bizonyos termékeket. Az EEPH e teriileten végzett munkaja magéaban fogja foglalni az arra
valé Osszpontositast, hogy a piaci szerepl6k &ltal a befektet6knek nytjtott pénziigyi

informéciok egyértelmtek, érthet6ek és a hatalyos szabalyokkal 6sszhangban 1évék legyenek.

13

Pénziigyi stabilitas

Annak érdekében, hogy az EEPH hozzijaruljon az EU értékpapirpiacai pénziigyi
stabilitasanak megobvasahoz, alapvetd fontossaga, hogy méar korai szakaszban azonositsa a
mikroprudencialis szinten jelentkezd tendenciakat, potencidlis kockazatokat és sebezhet6
pontokat, figyelembe véve a hatarokon atnyul6 és az szektorok kozotti jelenségeket is. Ennek
elérése érdekében az EEPH kozgazdasagi elemzéseket fog késziteni az eurdpai

értékpapirpiacokrol, és modellezi a lehetséges piaci fejlemények hatasat.
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Az EEPH megéllapitasairol sziikség esetén rendszeresen — vagy adott esetben eseti alapon —
tajékoztatni fogja az eurdpai pénziigyi feliigyeleti rendszer més intézményeit, a tobbi europai
felligyeleti hatosagot és az ERKT-t. A feliigyeleti szinten 0Osszegy(ijtott mikroprudencialis
adatok Osszesitése kulcsfontossdgi a gazdasig egésze tekintetében fennalld lehetséges
makrokockazatok kialakulasanak azonositasahoz. Ezért alapvets az 6sszes fontos dontéshozo
rendszeres tajékoztatasa, beleértve az unid6s szinten torténd tajékoztatast, valamint a
pénziigyi szolgaltatasokkal foglalkozé bizottsagot és a Gazdasagi és Pénziigyi Bizottsagon
beliili Pénziigyi Stabilitdsi Kerekasztalt, amelyeknek az EEPH el fogja kiildeni rendszeres

jelentéseit.

Szervezeti felépités

Szdmos standardalkotéi és feliigyeleti feladatainak végrehajtisa érdekében az EEPH-nak
europai unios tigynokségként eredményes és hatékony munkat kell végeznie, mivel egy sor
eurépai uniés szabalynak és eljarasnak kell megfelelnie. Az EEPH elkételezett amellett, hogy
atlathatd és elszamoltathat6d szervezetként miikodjon, és ezen éves jelentés fontos eszkoz
annak bemutatasiban, hogy az EEPH miként felel meg célkitiizéseinek és bizonyitja az EU

intézményeivel és a nyilvanossaggal szembeni elszamoltathat6sagat.
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Az EEPH elsé éve — Témakorok, feladatok és eredmények

Az EEPH elsé éves miikodését harom f6 mozgatderd hatarozta meg: a pénziigyi valsag tovabb fejléds
vetlilete, a szabalyozas valtozasaval kapcsolatos menetrend folytatdsa és a hitelmindsit§ intézetek
feliigyeletének végrehajtisa. Az EEPH nehéz piaci koriilmények kozott sikeresen végezte
kulcsfontossagi koordinaciés feladatat az EU piacainak feliigyelete terén, ami magaban foglalta a
fejlemények és a kockazatok tevékeny nyomon kovetését és az illetékes nemzeti hatosagok
intézkedéseinek koordinacigjat, kiillonosen a short iigyletek, a pénziigyi beszdmolads, a piaci

mikrostruktirak, valamint az elszdmolasok és a kiegyenlitések tekintetében.

Az EEPH gyorsan reagalt a tekintetben is, hogy betéltse 4j szerepét mint az EU standardalkotéja az
értékpapirok piacan, kiilonb6z6 @j és hamarosan feliilvizsgdland6 jogszabalyok terén. Ezek a
jogszabalyok a piacokrol (MiFID), azok infrastruktarair6l (az eurdpai piaci infrastukttira-rendelet
(EMIR)), az atlathatosagrol (az atlathat6sagrol szolo iranyelv, a tajékoztatorél szolé iranyelv, a
nemzetkozi pénziigyi beszamolasi standardok (IFRS)) és a szabalyos miikodésr6l (short tigyletek, a
piaci visszaélésrdl sz6l6 iranyelv), és a pénziigyi piacok szereplire, példaul a hitelminésits intézetekre
(CRA II. és III rendelet) és a befektetési alapokra (AEKBV, ABAK-iranyelv) vonatkozé szabalyokrol

sz6lnak.

Az EEPH tovéabb folytatta a nemzetkozi feliigyeletek kozott a tapasztalatok és a helyes gyakorlatok
cseréjének megkonnyitése terén végzett munkajat, kiillonésen a piacfeliigyelet terén, de olyan
teriileteken is, mint példaul a tajékoztatok és a nyilvanos vételi ajanlatok. Az EEPH szilard és sikeres
munkakapcsolatot alakitott ki a tobbi eurbpai feliigyeleti hatosaggal, kétoldaldan és a ko6zos

bizottsagokon keresztiil is, valamint az ERKT-val.

Kozéppontban a hitelmindsité intézetek feliigyelete, a szakpolitika és a
befektetok védelme

Az EEPH f6 szabélyozasi célkitlizése terén, amely a paneurdpai piaci szereplék megfelels
feliigyeletének kialakitasara iranyult, a kezdetektdl torténtek elérelépések, és ennek nyomén
2011 jtliusatél Eurépaban az EEPH egyediiliként latja el a hitelmindsit§ intézetek
felligyeletét. A Hat6sag a nemzeti feliigyeletekkel egyiitt év végéig 0sszesen 15 hitelmindsitd
intézetet vett nyilvantartasba, tobbek kozott olyan kulcsszerepléket, mint a DBRS, a Fitch, a
Moody s és a Standard & Poor’s. Nyilvantartasba vételiiket kovetGen 2011 végén az EEPH
elvégezte az els6 helyszini vizsgalatokat, amelyek célja annak ellendrzése volt, hogy a

hitelmindsit6 intézetek megfelelnek-e a hitelmingsit§ intézetekrél szo6l6 rendeletben

meghatarozott kovetelményeknek.

Az EEPH erdforrasainak nagy részét a MiFID-irdnyelv szerint a kereskedésre vonatkozo

elsirasokkal kapcsolatos ij szakpolitika kialakitasara forditottdk, aminek soran az EEPH

vizsgéalta a MiFID-re vonatkozoan a kereskedés el6tti atlathatosag aléli mentességekkel
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kapcsolatos harom 14j javaslat megfelel6ségét, kozzétette az automatizalt nagy frekvenciaja
kereskedésre vonatkozo zaré véleményét, valamint folytatta az alapanyagokkal, valamint a
MiFID-iranyelv folyamatban 1évé feliilvizsgalatdnak valamennyi szempontjaval kapcsolatos
munk4jat. A kereskedés utdni kérdésekkel kapcsolatban a G2o0-ak altal meghatarozott
szabalyoz4si menetrendet kovetéen az EEPH megkezdte a tézsdén kiviili szarmaztatott
tigyletekrdl, a kozponti szerz6dé felekr6l és a kereskedési adattarakrdl szolé rendeletre
(eurdpai piaci infrastuktara-rendelet — EMIR) vonatkoz6 javasolt technikai standardokkal
kapcsolatos el6késziileti munkakat. Az alapkezelGi agazatban az dtruhazhat6 értékpapirokkal
foglalkozb befektetetési vallalkozasokra (AEKBV) és az alternativbefektetésialap-kezelGkre
(ABAK) vonatkozé kulcsfontossagti  irdnyelvekkel —kapcsolatban az EEPH az
alternativbefektetésialap-kezel6kre vonatkozé részletes szabalyokat dolgozott ki, gyakorlati
rendszereket alakitott ki az AEKBV IV. irdnyelv késéi atiiltetésére és megkezdte a t6zsdén
kereskedett alapok és a strukturalt AEKBV-k vizsgalatat annak érdekében, hogy valamennyi

alap esetében egyenld szintti legyen a befektet6i védelem és a termékatlathatosag.

Az EEPH 2011-es menetrendjének egy masik fontos kérdése volt annak biztositisa, hogy a
magas szinvonala tajékoztatdsnak koszonhetGen megfelel6 szinti atlathatosag alljon
rendelkezésre. E tevékenység részét képezte a feliigyelet és a Hatosag e kérdésekkel
kapcsolatos allaspontjanak a nemzetkozi pénziigyi beszamolasokkal foglalkozo kozosség és a
nemzetkozi standardokat megallapité testiiletek korében torténé népszerisitése. E
feladatanak teljesitése sordn az EEPH hozzjarult a nemzetkozi pénziigyi beszidmolasi
standardok (IFRS) fejlesztéséhez, és szamvitellel kapcsolatos kérdésekben, példaul az

allamadossag kezelése soran az IFRS alkalmazasara vonatkozoan véleményeket adott ki.

E fontos szakpolitikai szerepe mellett az EEPH folytatta a piacfeliigyeleti kérdésekben,
valamint a tajékoztatorol szold iranyelvvel és az atlathatdsagrol szol6 iranyelvvel, a nyilvanos
vételi ajanlatokkal stb. kapcsolatos iigyekben a nemzeti feliigyeletek kozott a tapasztalatok

megosztasara és az eszmecserék elémozditasara iranyul6 munkajat.

A pénziigyi szolgaltatasok fogyasztdinak a kozvetit6kre és az alapkezelGkre vonatkozo tovabbi
szabalyokon és kovetelményeken keresztiil torténd védelmének elémozditdsa mellett az
EEPH kiadta a befektet6knek sz616, a devizakkal kapcsolatos elsé paneurépai szintti, adott
termékre vonatkoz6 figyelmeztetését. Ennek az volt a célja, hogy felhivja a befektet6k
figyelmét a szoban forgod termékkel esetlegesen Gsszefiiggd kockazatokra és tajékoztassa Gket

ezekrdl.
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Az EEPH mint az EU iigynoksége

A szakpolitika és a feliigyelet terén betoltott szerepére vald sszpontositas mellett az EEPH
bels6 szervezetét is fejlesztette. Ennek soran szabalyokat és eljarasokat alakitott ki és hajtott
végre annak érdekében, hogy lehet6vé tegye az EEPH iranyitidsanak megfeleld miikodését, és
teljesitse a 1étrehozasarol sz6l6 rendeletben meghatarozott feladatait. Az érintett teriiletek

kozé tartozott a pénziigy, a humanerdéforras, az informatika és a logisztika.

Az EEPH szervezeti szabalyait és eljarasait az EU elSirasaival 6sszhangban dolgozta ki és
hajtotta végre — idetartoztak tobbek kozott a beszerzésre, a fizetésre és a toborzasra
vonatkoz6 szabalyok. Infrastruktiraja tovabbi kialakitasaval egyiitt ezek az eljarasok
hozzajarultak ahhoz a novekedéshez, amelynek sordn az EEPH munkatirsainak szdma a
2011. januari 35-r6l 2012 végére 100-ra emelkedett. Az Gj elnok és az ligyvezeto igazgatd 2011
tavaszan/nyaran a szervezetbe torténé belépése a belsd struktara atalakitasat eredményezte,

ezaltal az EEPH jogi felel8sségeit tiikrozé szamos ij részleg és egység jott 1étre.

Miikodése els6 néhany hoénapjaban az EEPH sikeresen bevezette az EU elszdmolasi
rendszerét (eredményszemlélet(i elszamolas), és 1étrehozta a jovébeni kiadasok és a fizetések
teljesitése terén az eurdpai uniés szabalyoknak valé megfeleléshez sziikséges pénziigyi
eljarasokat. Az EEPH miikodésének biztositisahoz a beszerzésekre vonatkozd eljarasok
bevezetésére, valamint a szolgaltatok kivalasztadsa soran szigorti és atlathato folyamatok

kovetésére is sziikség volt.

2011 kézepén az EEPH Parizson beliil 4j helyre, a 103 Rue de Grenelle cim ala koltozott. A
koltozésre a novekvs létszama személyzet elhelyezése, valamint az illetékes nemzeti
hatosagok és a kiils6 felek részvételével zajlo talalkozok, példaul a nyilvanos konzultacidok
megrendezéséhez a targyalotermek szamanak novelése miatt is sziikség volt. A koltozés az
olyan 1j szervezet, mint az EEPH szdméra logisztikai kihivast jelentett, ami azonban a

tevékenység folytatasanak megszakitasa nélkiil lebonyolodott.

A gyorsan novekedd szervezettel szemben jelent6s napi logisztikai kihivasok mertiltek fel,
tobbek kozott az informatika terén. Emellett az EEPH tovabbra is fenntartotta az EU-n beliili
adatbazist az tligyletekrdl sz6l6 jelentésekhez, és sikeres informatikai megoldést fejlesztett ki a
hitelmindsit6 intézetek korabbi mindsitéseinek kozzétételére. A jogalkotési folyamatban,
példaul a t6zsdén kiviili szarmaztatott tigyletek teriiletén bekdvetkezett jelentés késedelmek

miatt szimos mas informatikai projekt esetében az el6rehaladas a vartnal lassabb volt.
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