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az uni6s értékpapirositisi keretrendszernek a Covid19-vildgjarvany miatt sziikséges médositdsira
vonatkozd rendeletek irdnti javaslatokrol

(CON/2020/22)

(2020/C 377/01)

Bevezetés és jogalap

2020. augusztus 27-én az Eurépai Kézponti Bank (EKB) felkérést kapott az Eurdpai Uni6é Tandcsdtél arra, hogy alkosson
véleményt a) az értékpapirositds dltalinos keretrendszerének meghatdrozasardl és az egyszerti, atlithat6 és egységesitett
értékpapirositds egyedi keretrendszerének létrehozdsardl sz6lé (EU) 2017/2402 rendeletnek a Covid19-vilagjarvanyt
kovetS helyredllitds elGsegitése érdekében torténd modositdsardl szolé eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet irdnti
javaslatrél (') (a tovdbbiakban: a javasolt értékpapirositdsi rendelet), valamint b) az 575/2013/EU rendeletnek a Covid19-
vildgjdrvany miatt szitkséges gazdasagi helyredllitds elGsegitése érdekében az értékpapirositdsi keretrendszer kiigazitdsa
tekintetében torténé moédositdsardl szolé eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet irdnti javaslatr6l (%) (a tovébbiakban: a
CRR-t médositd javasolt rendelet) (a tovabbiakban egyiitt: a javasolt rendeletek).

Az EKB véleményalkotdsra szolgalé hatdskore az Eurdpai Unié miikodésérél szo16 szerz8dés 127. cikkének (4) bekezdésén
és 282. cikkének (5) bekezdésén alapul, mivel a javasolt rendeletek olyan rendelkezéseket tartalmaznak, amelyek érintik: a)
a Szerz8dés 127. cikkének (5) bekezdése szerinti, a hatdskorrel rendelkezé hatdsdgoknak a hitelintézetek prudencidlis
feliigyeletére vonatkozé politikdik és a pénziigyi rendszer stabilitdsdra vonatkozé politikdik zavartalan megvalésitdsaban a
KBER altal torténd tdimogatasat; valamint b) a Szerz8dés 127. cikkének (6) bekezdése szerinti, a hitelintézetek prudencialis
feliigyeletével kapcsolatban az EKB-ra ruhdzott feladatokat. Az Eurépai Kozponti Bank eljdrdsi szabdlyzata 17.5. cikkének
els6 mondatdval 6sszhangban a Kormdnyzétandcs fogadta el ezt a véleményt.

Altaldnos észrevételek

1. A javasolt rendeletek célkitiizései

A koronavirus (Covid19) vildgjirvany okozta globélis valsig példatlan kovetkezményei vildgszerte arra késztették a
hat6sagokat, hogy gyors és hatdrozott intézkedéseket hozzanak annak biztositdsa érdekében, hogy a hitelintézetek
tovabbra is el tudjdk ltni a redlgazdasdg finanszirozasa terén betoltott szerepiiket és tdmogatni tudjk a fellendiilést, azon
novekvd veszteségek ellenére, amelyekkel a valsdg miatt valészintileg szembesiilni fognak.

Mig az 4 koriilményekre reagdlva az illetékes hat6sdgok, az EKB-t is beleértve, Unid-szerte ideiglenesen konnyitéseket
biztositottak a téketartalék és a miikodés tekintetében, az unids jogalkot6 szervek nemrég elfogadtdk az (EU) 2020/873
eur6pai parlamenti és tandcsi rendeletet (°), amely a hitelekre vonatkozé unids prudencidlis szabélyozdsi keretrendszer
célzott médositdsat tartalmazza azzal a céllal, hogy maximalizdlja a hitelintézetek Covid19-vildgjarvanyhoz kapcsolodo
hitelezési és veszteségviselési képességét, és ugyanakkor folyamatosan biztositsa ellendllé képességiiket (%).

() COM (2020) 282 final.

() COM (2020) 283 final.

() Az Eurépai Parlament és a Tandcs (EU) 2020/873 rendelete (2020. jinius 24.) az 575/2013/EU rendeletnek és az (EU) 2019/876
rendeletnek a Covid19-vildgjdrvannyal 6sszefiiggd bizonyos kiigazitdsok tekintetében torténd moédositasardl (HL L 204., 2020.6.26.,
4.0.).

(*) Ldsd a Bizottsag jogalkotasi javaslata (COM(2020) 310 final) indokoldsdnak 1. szakaszat.
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E héttérre tekintettel az EKB dltaldban véve tidvozli a Bizottsag javasolt rendeleteit, amelyek az unids értékpapirositasi
keretrendszer célzott mddositdsait foglaljdk magukban azzal a céllal, hogy két intézkedés révén megkonnyitsék az
értékpapirositdsnak az unids helyredllitishoz torténd igénybevételét. Az els§ intézkedés az eszkoz6k mérlegen tartdsdval
jard szintetikus, egyszerd, atlithat6 és egységesitett (STS) értékpapirositds keretrendszerének bevezetése annak érdekében,
hogy megkonnyitsék a hitelintézetek redlgazdasdgnak torténd hitelezését. A masodik intézkedés a nemteljesits kitettségek
(NPE) értékpapirositasdval szembeni szabdlyozdsi akadélyok elhdritdsa a hitelintézetek hitelezési képességének fenntartdsa
érdekében, tekintettel arra, hogy varhat6 a nemteljesitd kitettségek Covid19 okozta novekedése. Ez a Bazeli Bankfeliigyeleti
Bizottsdg dltal javasolt és 2020 juniusaban konzultici6 céljabol kozzétett standardtervezeteken (a tovdbbiakban: a Bazeli
Bankfeliigyeleti Bizottsdg standardtervezetei) (°) alapul.

2. Az EKB feliigyeleti hatdskorének egyértelmiivé tétele

Az EKB emlékeztetni kivan az unids értékpapirositasi keretrendszerrdl sz6l6 kordbbi véleményében (CON/2016/11) (°) az
EKB-nak az értékpapirositds tekintetében fenndllo feliigyeleti hatdskorét illetden kifejezett alldspontjara (7). Amint azt az
EKB ott megjegyezte, a SzerzGdés 127. cikkének (6) bekezdése szerint az EKB-ra csak a hitelintézetek prudencidlis
feliigyeletéhez kapcsolodé teriileteken ruhdzhaté feladat. Ennek megfelelSen az 1024/2013/EU tandcsi rendelet (%) 4. cikke
(1) bekezdésének d) pontja a prudencidlis feliigyelet céljabdl azt a feladatot ruhdzza az EKB-ra, hogy biztositsa az
értékpapirositas terén prudencidlis kovetelményeket el6irdé vonatkozé unids jog jelentGs hitelintézetek altali tiszteletben
tartdsat.

Igy killonosen, az EKB kordbbi véleményével sszhangban az EKB tovdbbra is azt az allispontot képviseli, hogy az
értékpapirositdst kezdeményezSként, szponzorként vagy eredeti hitelez8ként eljdrd jelentds hitelintézetek részérdl a
kockézatmegtartdsi szabalyok (az (EU) 20172402 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (°) 6. cikke) és az dtlithatdsagi
kovetelmények (az (EU) 2017/2402 rendelet 7. cikke) betartdsdnak kozvetlen biztositdsdt elsGdlegesen a termékpiaci
feliigyelethez kapcsolodonak kell tekinteni. Ugyanez vonatkozik az ujra-értékpapirositds tilalmdval kapcsolatos
szabdlyokra (az (EU) 2017/2402 rendelet 8. cikke). E szabalyoknak nem a hitelintézetek prudencidlis feliigyelete az
els6dleges célja. Ezek a szabdlyok ehelyett az értékpapirositdst kezdeményezdk, szponzorok vagy eredeti hitelezék és a
befektet6k érdekeinek Gsszehangoldsat biztositjdk, és lehet6vé teszik a befektetSk szdmdra az értékpapirositdsi tigyletek
megértését, értékelését és Gsszehasonlitdsat. Az EKB ezért gy itéli meg, hogy ilyen feladatokat nem lehet az EKB-ra ruhdzni.

Erre tekintettel az EKB-nak aggalyosnak tartja, hogy a javasolt értékpapirositdsi rendelet (21) preambulumbekezdése
indokolatlanul prudencidlis jellegtinek mindsiti az (EU) 2017/2402 rendelet 6-8. cikkét azdltal, hogy e kovetelményeket
prudencidlis kotelezettségekként jeloli meg, és az e kovetelményeknek valé megfelelés biztositasat kifejezetten a
prudencialis feliigyeletet elldté illetékes hatdsagok hatdskorébe utalja anélkiil, hogy megindokolnd, hogy e szabalyokat
miért tekintik prudencidlis jelleglinek. E tekintetben az EKB megjegyzi tovabbd, hogy a (21) preambulumbekezdés
ellentmondani latszik az (EU) 20172402 rendelet 6-8. cikkében foglalt kovetelmények célkittizéseinek, amelyeket e
rendeletnek a — befektetk érdekei védelmének céljdra hivatkozo — (8) és (10)—(13) preambulumbekezdése fogalmaz meg.

A (21) preambulumbekezdés altal sugallt értelmezés azt jelentené, hogy az EKB-nak kellene felelésnek lennie az (EU)
2017/2402 rendelet 6-8. cikkében meghatdrozott, elsGdlegesen a termékpiacokhoz és a befektet6k védelméhez
kapcsol6dé kovetelmények betartdsdnak biztositdsaért. Ez az értelmezés ellentétes lenne a Szerz8dés 127. cikkének (6)
bekezdésével, és azt nem lehet kovetni. Egy preambulumbekezdés nem érintheti azt a kovetelményt, hogy az uni6s
jogszabalyokat a Szerz&déssel 6sszhangban kell értelmezni.

Kovetkezésképpen a javasolt értékpapirositasi rendelet (21) preambulumbekezdését modositani kell annak biztositdsa
érdekében, hogy az EKB-nak a javasolt értékpapirositasi rendelet szerinti hatdskore titkrozze a Szerz6dés 127. cikkének (6)
bekezdésével és az 1024201 3[EU rendelettel az EKB-ra ruhdzott feladatokat.

() Basel Committee on Banking Supervision, ,Technical amendment: Capital treatment of securitisations of non-performing loans”, 2020.
jinius (2020. augusztus 23-ig torténd észrevételezésre kibocsatva).

() Az Eurépai Kozponti Bank véleménye (2016. mércius 11.) a) az értékpapirositds kozos szabélyainak meghatdrozdsardl és az egyszert,
atlathat6 és egységesitett értékpapirositds eurdpai keretrendszerének 1étrehozdsdrdl sz6lé rendelet irdnti javaslatr6l, valamint b) a
hitelintézetekre és befektetési véllalkozdsokra vonatkozé prudencidlis kovetelményekrdl sz616 575/2013/EU rendelet médositasar6l
sz016 rendelet irdnti javaslatrél (CON/2016/11) (HL C 219.,2016.6.17., 2. 0.).

() Ldsd a CON/2016/11 vélemény 3. pontjat.

() A Tandcs 1024/2013/EU rendelete (2013. oktdber 15.) az Eur6pai Kozponti Banknak a hitelintézetek prudencidlis feliigyeletére
vonatkoz6 politikdkkal kapcsolatos kiilon feladatokkal térténd megbizdsar6l (HL L 287., 2013.10.29., 63. 0.).

() Az Eurdpai Parlament és a Tandcs (EU) 2017/2402 rendelete (2017. december 12.) az értékpapirositds dltalinos keretrendszerének
meghatdrozdsardl, az egyszerdi, dtlithaté és egységesitett értékpapirositds egyedi keretrendszerének létrehozdsdrdl, valamint a
2009/65/EK, a 2009/138/EK és a 2011/61/EU irdnyelv és az 1060/2009/EK és a 648/2012/EU rendelet modositdsardl (HL L 347.,
2017.12.28., 35. 0.).
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Kiilonos észrevételek
3. STS szintetikus értékpapirositdsok

3.1. A Bizottsdg az Eurdpai Bankhatdsdg (EBH) 2020. mdjus 6-i jelentésében (EBA/OP[2020/07) (') megfogalmazott
ajanldssal osszhangban az eszk6zok mérlegen tartdsdval jaré STS szintetikus értékpapirositdsra vonatkozd — a
hagyomanyos értékpapirositdsra vonatkozé fenndlld STS keretrendszerhez hasonlé — kiilon keretrendszer bevezetését
javasolja. A Bizottsdg javaslata ezenkiviill kedvezményes kockdzatisuly-kezelést vezet be a szintetikus STS értékpapi-
rositasok olyan el@resorolt tigyletrészsorozatai tekintetében, amelyeket az értékpapirositist kezdeményez8 megtart.
Az EKB megjegyzi, hogy ez a javaslat nem dll 6sszhangban a Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsdg standardjaival, mivel e
standardok nem rendelkeznek a szintetikus értékpapirositdsokra vonatkozé STS keretrendszerr6l.

3.2. Az EKB udvozli a szintetikus értékpapirositdsi piac STS kritériumok bevezetése révén torténd standardizéldsira
vonatkozé javaslatot, mivel e kritériumok valdszintleg pozitiv befolydsol6 hatdssal jarnak majd. Az EKB elismeri
tovabbd, hogy az EBH elemzése (') azt mutatja, hogy az eszkozok mérlegen tartdsdval jard szintetikus értékpapi-
rositasok az elmult tiz évben jol teljesitettek. Ugyanakkor, amint azt az EBH a fent emlitett jelentésben elismeri, az
ezen elemzésben haszndlt adatoknak és iigyleteknek vannak korldtai.

3.3. Az EKB mindazonaltal azt ajanlja, hogy keriiljon kialakitdsra az STS szintetikus értékpapirositdsi piac alapos
figyelemmel kisérése. A kedvezményes kockdzatistly-kezelés arra 9sztonozheti a hitelintézeteket, hogy tSkekezelés
céljara nagyobb mértékben tdmaszkodjanak szintetikus értékpapirositdsra. Egy jovébeli rendszerszintti sokk
potencidlisan ahhoz vezethet, hogy egyszerre tobb szintetikus értékpapirositdsi struktdra vélik nemteljesitévé, ami

nyomdst gyakorolna a hitelintézetek t8kepozicidjara és csokkentené a redlgazdasignak vald hitelezési képességiiket.
Ovatossagbdl érdemes lenne az ilyen események kockazatanak figyelemmel kisérése.

4. A nemteljesitd kitettségek értékpapirositdsa

4.1. Az EKB tdmogatja a Bizottsdg arra vonatkozo javaslatdt, hogy a nemteljesitd kitettségek prudencidlis kezelése keriiljon
kiigazitdsra, a Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsdg dltali kozelmaltbeli konzulticiéval 6sszhangban, és azt ajanlja, hogy
pontosan kovessék a Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsdg standardtervezeteit, amennyiben nincs nyomoés ok az eltérésre.
E tekintetben az EKB azt ajinlja, hogy szitkség esetén igazitsdk ki a Bizottsdg javaslatit annak érdekében, hogy az
tikrozze a Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsdg végleges standardjait. Az NPE értékpapirositdsok a hitelintézetek szdmdra
hasznos eszkozt jelentenek arra, hogy csokkentsék a nemteljesitd kitettségek ardnyat, és ugyanakkor a nemteljesitd
kitettségek jelentette kockdzatot tdvolitsdk a bankrendszertSl. A szabdlyozdsi keretnek meg kell konnyitenie ezt a
folyamatot, ugyanakkor biztositva, hogy a bankrendszerben maradé NPE értékpapirositasi pozicidk vonatkozasdban
a hitelintézetek megfelel§ t6kével rendelkezzenek.

4.2. Az értékpapirositdsi poziciokhoz kapcsolddd kockazati stlyok kiszdmitdsdra vonatkozé jelenlegi szabélyok szigorti
alkalmazdsuk esetén az NPE értékpapirositdsi poziciokhoz kapcsoldédd tilzottan magas kockdzati stlyokhoz
vezethetnek. A nemteljesit$ kitettségek hitelintézetek dltali csokkentésének elGsegitése érdekében fontos elem annak
biztositdsa, hogy a létrejovs értékpapirositdsi pozicidkra megfelel6 kockdzati stilyok keriiljenek alkalmazdsra. A
Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsdg standardtervezetei a kockdzati érzékenység és az egyszerliség kozotti megfelelS
kompromisszumot valésitanak meg azzal, hogy a feltételeknek megfelel6 NPE értékpapirositdsok eldresorolt
tigyletrészsorozataira vonatkozdan 100 %-os fix kockdzati stlyt hatdroznak meg.

4.3. Az NPE értékpapirositdsoknak a javasolt értékpapirositasi rendeletben szerepld fogalommeghatdrozasa eltér a Bazeli
Bankfeliigyeleti Bizottsdg standardtervezeteiben javasolt fogalommeghatdrozast6l. Mig a Bazeli Bankfeliigyeleti
Bizottsdg standardtervezetei tigy hatdrozzdk meg az NPE értékpapirositdsokat, mint az olyan értékpapirositasokat,
ahol a (CRR 261. cikkének (2) bekezdésében meghatdrozott) W paraméter meghaladja a 90 %-ot, a Bizottsdg
javaslata Uigy hatdrozza meg az NPE értékpapirositdsokat, mint az olyan értékpapirositasokat, ahol az alapul szolgalé
eszk6zok 90 %-a az 575/2013/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (*?) (a tovdbbiakban: CRR) 47a. cikkének (3)
bekezdésében meghatdrozottak szerinti nemteljesité. Az EKB a kovetkezd okokbdl tdmogatja a Bizottsdg dltal javasolt
megkozelitést. Az Unidban letelepedett hitelintézetek szabdlyozéi adatszolgdltatds és kockazatkezelés céljdra a
nemteljesité kitettségek CRR 47a. cikkének (3) bekezdésében foglalt meghatdrozasit alkalmazzdk; a CRR 47a.
cikkének (3) bekezdésében szereplé meghatdrozds jobban igazodik a kapcsol6dé gazdasagi kockdzatokhoz és a banki
gyakorlathoz, mint a W paraméter. Ezenkiviil a nemteljesitd kitettségek CRR 47a. cikkének (3) bekezdésében szerepld

(") EBA Report on STS framework for synthetic securitisation under Article 45 of Regulation (EU) 2017/2402 (EBA/OP/2020/07), 2020.
majus 6.

(") EBA Report on STS framework for synthetic securitisation under Article 45 of Regulation (EU) 2017/2402 (EBA/OP/2020/07), 2020.
majus 6.

(") Az Eurépai Parlament és a Tandcs 575/2013/EU rendelete (2013. janius 26.) a hitelintézetekre és befektetési vallalkozasokra
vonatkoz6 prudencidlis kovetelményekrél és a 648/2012/EU rendelet mddositdsarél (HL L 176., 2013.6.27., 1. o.).



C377/4 Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja 2020.11.9.

meghatdrozdsa — a Bdzeli Bankfeliigyeleti Bizottsdg standardtervezeteiben javasolt meghatdrozastdl eltéren —
megragadja a fizetésre val6szindsithetSen nem keriil§ kitettségeket; egyes unios hitelintézetek a fizetésre valészind-
sithet8en nem keriil§ kitettségek jelentGs dllomanyaival rendelkeznek, és szdmukra a javaslatok elényosek lennének.

4.4. A Bizottsdg javaslata ezenkiviil az elére nem rendelkezésre bocsatott hitelkockazati fedezet CRR 249. cikkének (3)
bekezdésében meghatdrozott elismerésének moédositasat is tartalmazza. Mig a jelenlegi CRR nincs teljes mértékben
osszhangban a Bdzeli Bankfeliigyeleti Bizottsdg erre vonatkozé standardjaival ('), a Bizottsdg javaslata szintén nem
lenne teljes mértékben 6sszhangban a Bdzeli Bankfeliigyeleti Bizottsdg standardjaival. Az EKB javasolja a CRR 249.
cikke (3) bekezdésének modositdst annak érdekében, hogy az teljes mértékben Osszhangban alljon a Bazeli
Bankfeliigyeleti Bizottsdg standardjaival, vagyis a legtobb elére nem rendelkezésre bocsdtott hitelkockdzati fedezetet
nyljté6 szamdra ne keriiljon el6irdsra minimdlis hitelmindsitési kovetelmény, mig a nem szabdlyozott
maganszervezetek dltal nydjtott, el6re nem rendelkezésre bocsétott hitelkockdzati fedezetre a Bazeli Bankfeliigyeleti
Bizottsag standardjaival 6sszhangban vonatkozzanak kovetelmények.

4.5. Az EKB a vissza nem fizetendd vételirengedmény javasolt meghatdrozasinak médositsat ajanlja. A Bizottsdg javaslata tigy
hatdrozza meg a vissza nem fizetend§ vételirengedményt, mint az akkor biztositott vételirengedményt, amikor a
nemteljesit kitettségeket értékpapirositasi értékpapirok ellenében fenndllé névértékiik alatt truhdzzak egy kilonleges célii
gazdasagi egységre. Ez a meghatdrozds azonban nem terjed ki arra a tovabbi engedményre, amely akkor érvényesiil, amikor
az értékpapirositdst kezdeményez8 ezeket az értékpapirokat névértékik alatt értékesiti befektetSk részére (). Az NPE
értékpapirositasok gazdasagi tartalmanak megragadasa érdekében a meghatdrozast ki kell terjeszteni oly médon, hogy az
megragadja azokat az engedményeket is, amelyeket akkor érvényesitenek, amikor az értékpapirokat a kihelyezéskor
befektetSk részére értékesitik. Az EKB javasolja tovdbba a visszafizetendd vételdrkedvezmények kifejezett kizdrasat, mivel
ezek aldashatjdk a kockdzat atruhdzésat, mivel az értékpapirositast kezdeményezd tovabbra is ki van téve a nemteljesitd
kitettségek teljesitményének.

4.6. A Bizottsdg a CRR 268. cikkében meghatarozott maximalis t6kekovetelmények kiszdmitdsanak modositdsat javasolja
az NPE értékpapirositisok vonatkozdsdban, oly mddon, hogy a maximalis t6kekovetelmények kiszdmitdsa sordn
megengedje a vissza nem fizetendd vételdrengedmény levondsat a varhaté veszteségb6l. Az EKB megjegyzi, hogy
noha vannak érvek, amelyek aldtdmasztjdk azt az dlldspontot, hogy ez a levonds Osszeegyeztethet a Bazeli
Bankfeliigyeleti Bizottsdg erre vonatkozé standardjaival (**), ezt e standardok kifejezetten nem rogzitik.

4.7. Végiil az EKB a kétségek elkeriilése érdekében javasolja annak egyértelmivé tételét, hogy az NPE értékpapirositdsokra
vonatkozd, 100 %-os als6 kockdzatistly-hatar felillirja a CRR 267. cikke alapjdn az eldresorolt értékpapirositdsi
pozicidkra vonatkozd, Ggynevezett ,look through” megkozelités szerinti felsé kockdzatistily-hatdrt (amennyiben a
fels6 hatdr 100 % alatti kockazati stilyhoz vezet), a Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsdg standardtervezeteiben (ldsd: CRE
45.5) kifejezetten rogzitetteknek megfelelGen.

Abban az esetben, ahol az EKB a javasolt rendeletek médositdsara tesz javaslatot, kiilon technikai munkadokumentum
tartalmazza a szovegezési javaslatokat és az azokhoz f{izott magyardzatot. A technikai munkadokumentum angol nyelven
elérhet6 az EUR-Lexen.
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az EKB elnike
Christine LAGARDE

() A Bdzeli Bankfeliigyeleti Bizottsdg hitelkockdzathoz kapcsol6dé t6kekovetelmények kiszdmitdsat leird standardja, bézeli keretrendszer
22. fejezet, 90. pont (CRE 22.90).

() A nemteljesit§ kitettségek értékpapirositdsdra gyakran a kovetkez8 példaban szemléltetett médon keriil sor: (1) az értékpapirositast
kezdeményezd 100 fenndlld értékd és 60 konyv szerinti értékd NPE portf6lioval rendelkezik; (2) az értékpapirositdst kezdeményezs
ezt kovetSen atruhdzza az NPE portf6lidt 60 értéken egy kiilonleges céli gazdasdgi egységre; (3) a killonleges céli gazdasagi egység
60 névértéken értékpapirokat bocsat ki (vagyis 20 névértékd aldrendelt értékpapirt; 20 névértékd koztes értékpapirt; 20 névértékd
elresorolt értékpapirt), amelyeket az NPE portf6li6 ellenében dtruhdz az értékpapirositdst kezdeményezdre; (4) az értékpapirositast
kezdeményezd 10 értékesitési dron eladja az aldrendelt és a koztes értékpapirokat befektetGknek (vagyis az aldrendelt értékpapirokat
2 dron; a koztes értékpapirokat 8 dron — azon egyszerisits elSfeltételezés alapjan, hogy az értékpapirositdst kezdeményez8 nem
koteles kockdzatmegtartdsi kovetelményeknek megfelelni) és megtartja az elGresorolt értékpapirokat, 20 szamviteli értéket
tulajdonitva azoknak. A vissza nem fizetendd vételdrengedmény sziik meghatdrozdsa ebben a példdban 40 %-os értékhez, mig a
gazdasdg realitdst jobban titkr6z8 tdgabb meghatdrozds 70 %-os értékhez vezetne. A tdgabb meghatdrozds tehdt lehetévé teszi, hogy
az NPE értékpapirositdsok szélesebb kore részesiiljon a 100 %-os fix kockdzati sulyban.

(") A Bazeli Bankfeltigyeleti Bizottsdg hitelkockdzathoz kapcsol6dé t6kekovetelmények kiszamitdsat leird standardja, bazeli keretrendszer
40. fejezet, 54. pont (CRE 40.54).
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