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II

(Nem jogalkotdsi aktusok)

NEMZETKOZI MEGALLAPODASOK

A TANACS (EU) 2021/270 HATAROZATA
(2021. januar 25.)

az egyrészrGl az Eurépai Unid, az Eurépai Atomenergia-kozosség és tagillamaik, mdsrészrl az
Ormény Koztirsasig kozotti dtfogd és megerGsitett partnerségi megillapoddsnak az Unié nevében
torténé megkotésérdl

AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Eurépai Uni6rol sz6l6 szerzédésre és killonosen annak 37. cikkére,

tekintettel az Eurdpai Unié miikodésérdl szolo szerzédésre és killonosen annak 91. cikkére, a 100. cikkének (2)
bekezdésére, valamint a 207. és 209. cikkére, sszefiiggésben a 218. cikke (6) bekezdésének mdsodik albekezdésével és
a 218. cikkének (7) bekezdésével, valamint a 218. cikke (8) bekezdésének mdsodik albekezdésével,

tekintettel az Eurdpai Bizottsdgnak és az Uni6 kiiliigyi és biztonsagpolitikai f{6képviselGjének javaslatdra,
tekintettel az Eurdpai Parlament egyetértésére ('),
mivel:

(1) Az (EU) 2018/104 (%) hatdrozatnak megfelelGen az egyrészrdl az Eur6pai Unid, az Eurpai Atomenergia-kozosség és
tagallamaik, mésrészrél az Ormény Koztdrsasdg kozotti dtfogd és megerdsitett partnerségi megdllapoddst (a
tovabbiakban: a megallapodds) 2017. november 24-én aldirtak, figyelemmel annak egy késdbbi id6pontban torténd
megkotésére.

(2) A megéllapodas fontos 1épésnek szdmit az Uni6 dél-kaukazusi politikai és gazdasagi jelenlétének fokozasa felé. A
politikai pdrbeszéd intenzitdsinak novelésével és a teriiletek széles korét illet6 egyiittmiikodés fejlesztésével a
megallapodas hatékonyabb bilaterdlis kapcsolat alapjait fekteti le az Ormény Koztdrsasaggal.

(3) A megéllapodést j6vé kell hagyni,
ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk

Az egyrészrél az Eurdpai Unid, az Eurépai Atomenergia-kozosség és tagallamaik, médsrészrdl az Ormény Koztdrsasig
kozotti atfogd és megerdsitett partnerségi megdllapodast (°) a Tandcs az Unié nevében jovahagyja.

(") 2018.jilius 4-i egyetértés (a Hivatalos Lapban még nem tették kozzé).

() A Tandcs (EU) 2018/104 hatdrozata (2017. november 20.) az egyrészrdl az Eurépai Unid, az Eur6pai Atomenergia-kozosség és
tagdllamaik, masrészrél az Ormény Koztérsasdg kozotti dtfogd és megerdsitett partnerségi megallapoddsnak az Unié nevében torténd
aldirdsérol és az ideiglenes alkalmazdsdrdl (HL L 23., 2018.1.26., 1. 0.).

() A megéllapodast a HL 2018.1.26-i 23. szdmdnak 4. oldalan hirdették ki az aldirdsrél sz616 hatarozattal egyiitt.
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2. cikk
A megidllapodds 385. cikke (1) bekezdésében emlitett jovdhagy6 okiratot az Unid nevében a Tandcs elnoke helyezi
letétbe (*).

3. cikk
(1) A megdllapodds 240. cikkének alkalmazdsiban az Unié nevében a Bizottsig hagyja jovd a megéllapoddsnak a
foldrajzi arujelzékkel foglalkozé albizottsdg hatdrozatai révén torténd modositdsait. Ha valamely foldrajzi drujelzével
kapcsolatos kifogdst kovetSen az érdekelt felek nem tudnak megéllapoddsra jutni, akkor azzal kapcsolatban a Bizottsdg az

1151/2012/EU rendelet (°) 57. cikkében megallapitott eljards alapjn dlldspontot fogad el.

(2) A megillapodds 270. cikke (2) bekezdése els6 mondatinak alkalmazdsdban a Bizottsdg felhatalmazdst kap arra, hogy
elfogadja az Unidnak a megéllapodds XI. mellékletének mddositdsaval kapcsolatos alldspontjat.

A megdllapodds 270. cikke (2) bekezdése mdsodik mondatdnak alkalmazdsdban a Bizottsdg felhatalmazdst kap arra, hogy
kifogdsolja a XI. melléklet Ormény Koztdrsasdg dltal javasolt modositdsat vagy helyesbitését.

4. cikk
(1) A megdllapodds V. cime 9. fejezetének 3. alszakasza (Foldrajzi drujelz8k) alapjan oltalomban részesitett megnevezést
minden olyan gazdasdgi szerepld alkalmazhatja, amely a vonatkoz6 termékleirdsnak megfelel6 mezégazdasagi terméket,
élelmiszert, bort, izesitett bordszati terméket vagy szeszes italt forgalmaz.
(2) A megéllapodds 301. cikkének megfelelGen a tagdllamok és az Unid intézményei érvényesitik a megdllapodds 297-
300. cikke szerinti oltalmat fuggetleniil attdl, hogy ezt valamely érdekelt fél kérte-e.

5. cikk
A megéllapodds nem értelmezhetd tigy, mint amely olyan jogokat biztosit vagy kotelezettségeket ir elS, amelyekre
kozvetlentil hivatkozni lehet az unids és tagallami birdsagok és torvényszékek el6tt.

6. cikk

Ez a hatdrozat az elfogaddsdnak napjan 1ép hatalyba.

Kelt Briisszelben, 2021. janudr 25-én.

a Tandcs részérdl
az elnok
J. BORRELL FONTELLES

() A megéllapodds hatdlybalépésének napjat a Tandcs Fétitkdrsdga az Eurdpai Unid Hivatalos Lapjdban teszi kozzé.
() Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 1151/2012/EU rendelete (2012. november 21.) a mezdgazdasagi termékek és az élelmiszerek
minGségrendszereirdl (HL L 343.,2012.12.14,, 1. 0.).
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HATAROZATOK

A BIZOTTSAG (EU) 2021/271 VEGREHAJTASI HATAROZATA
(2021. februér 17.)
Gordgorszag megerdsitett feliigyeletének meghosszabbitdsirol
(az értesités a C(2021) 998. szdmii dokumentummal tortént)

(Csak a gorog nyelvii szoveg hiteles)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG,
tekintettel az Eurépai Uni6é miikodésérdl sz6l6 szerz6désre,

tekintettel a pénziigyi stabilitdsuk tekintetében sdlyos nehézségekkel kiizd6 vagy silyos nehézségek dltal fenyegetett
eur6ovezeti tagallamok gazdasdgi és koltségvetési feliigyeletének megerdsitésérsl sz6lo, 2013. mdjus 21-i 472/2013/EU
eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre (') és kiilonosen annak 2. cikke (1) bekezdésére,

mivel:

(1) Az Eurdpai Stabilitdsi Mechanizmus keretében nyujtott pénziigyi tdmogatds 2018. augusztus 20-i lezdrultat
kovetGen az (EU) 2018/1192 bizottsdgi végrehajtdsi hatdrozat (*) a 2018. augusztus 21-ével kezd6dg hat honapos
id@szakra megerdsitett feliigyelet ald vonta Gorogorszagot. A Bizottsdg a megerdsitett feliigyeletet azdta négyszer
meghosszabbitotta (), mind a négy alkalommal tovabbi hat honapra, legutobb 2020. augusztus 21-ével kezdédGen.

(2)  Gorogorszdg 2010 Ota jelentSs Osszegli pénziigyi tdmogatdst kapott, amelynek kovetkeztében az eurdovezeti
tagdllamokkal, az Eurépai Pénziigyi Stabilitdsi Eszkozzel és az Eurdpai Stabilitdsi Mechanizmussal szemben fennallo
kotelezettségei Osszesen 243 700 millié EUR-t tesznek ki. Eurdpai partnerei kedvezd feltételek mellett nydjtottak
pénziigyi tdmogatdst Gorogorszag szdmadra, és 2012-ben, majd az Eurdpai Stabilitdsi Mechanizmus keretében
2017-ben egyedi intézkedéseket fogadtak el az addssdg fenntarthatébb alapokra helyezése érdekében. Az
eurdcsoport 2018. janius 22-én politikai megallapodasra jutott arrél, hogy az dllamaddssag fenntarthatdsiganak
biztositdsa érdekében tovdbbi intézkedéseket hajt végre. Ezek kozil néhdnyrél — tobbek kozott az eurdbvezeti
nemzeti kozponti bankok éltal a netté pénziigyi eszkozokrdl sz616 megéllapodds és az értékpapirpiaci program
keretében tartott gorog allamkotvényekbdl eredd jovedelemnek megfelel§ osszegek transzferérsl — az eurdesoport
félévente donthet annak fiiggvényében, hogy Gorogorszag a megerdsitett feliigyelet keretében kedvezd értékelést
kap-e a program nyomdn tett szakpolitikai kotelezettségvallaldsainak teljesitésére vonatkozdan. Az eurbcsoport
2019. aprilisi, 2019. decemberi, 2020. juniusi és 2020. novemberi megallapoddsdnak eredményeként lehet6vé valt
a szakpolitikai feltételekhez kotott addssdgenyhitd intézkedések elsG négy szakaszdnak végrehajtdsa.

(3)  Gorogorszdg az eurdcsoporton beliil kotelezettséget vallalt az Eurdpai Stabilitdsi Mechanizmus makrogazdasagi
kiigazitdsi programja (a tovdbbiakban: program) keretében elfogadott valamennyi kulcsfontossigii reform
folytatdsdra és befejezésére, valamint a program és annak el6dprogramjai keretében elfogadott fontos reformok
céljainak fenntartdsdra. Gorogorszdg kotelezettséget vallalt arra is, hogy egyedi intézkedéseket hajt végre a
koltségvetési és fiskalis-strukturdlis szakpolitikdk, a szocidlis jOlét, a pénziigyi stabilitds, a munkaers- és a
termékpiacok, a privatizdci6 és a kozigazgatds teriiletén. Ezek az eur6csoport 2018. jinius 22-i nyilatkozatdnak
mellékletében foglalt egyedi intézkedések hozzdjarulnak Gorogorszag tilzott makrogazdasdgi egyenstlyhidnydnak
és a gazdasdgi nehézségek forrdsainak vagy potencidlis forrdsainak kezeléséhez.

() HLL 140, 2013.5.27., 1.o.

() A Bizottsdg (EU) 2018/1192 végrehajtdsi hatdrozata (2018. julius 11.) Gordgorszdg megerdsitett feliigyelet ald vondsardl (HL L 211.,
2018.8.22. 1. 0).

() A Bizottsdg (EU) 2019/338 végrehajtdsi hatdrozata, HL L 60., 2019.2.28., 17. o.; a Bizottsdg (EU) 2019/1287 végrehajtdsi hatdrozata
(HL L 202., 2019.7.31., 110. 0.); a Bizottsdg (EU) 2020/280 végrehajtasi hatdrozata (HL L 59., 2020.2.28., 9. 0.); és a Bizottsdg (EU)
2020/5086 végrehajtasi hatdrozata (HL L 248., 2020.7.31,, 20. o.).
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A Bizottsdg 2020. februdr 26-an kozzétette a Gorogorszagra vonatkozé 2020. évi orszagjelentését (‘). A Bizottsdg
arra a kovetkeztetésre jutott, hogy Gordgorszagban tilzott mértékii makrogazdasdgi egyensulyhidny all fenn (). Bar
szdmos teriileten lathaté elrelépés, a magas dllamaddssag, a bankok mérlegében szerepls nemteljesitd hitelek magas
szintje és a gyengélked§ kiilgazdasdg kapcsdn tovabbra is jelent8s sebezhetSségek és oroklott problémadk allnak fenn,
mikozben a novekedési potencidl tovdbbra is alacsony, a munkanélkiiliség pedig magas. Ezeket a megdllapitdsokat a
riasztdsi mechanizmus keretében késziilt jelentés is megerGsitette, amelyet a Bizottsdg 2020. november 18-dn — a
Covid19-vélsdg hatdsait is figyelembe véve — fogadott el az 1176/2011/EU eurbpai parlamenti és tandcsi rendelet (%)
alapjan, és amely Gorogorszdgot azon tagillamok kozé sorolta, amelyek vonatkozdsaban 2021-ben részletes
vizsgdlatot kell végezni. Az emlitett jelentés egyik f6 megéllapitdsa az volt, hogy az dllamaddssdg a 2019. évi
csokkenés utdn 2020-ban, a gazdasdgi visszaesés és a vildgjarvany hatdsainak enyhitéséhez sziikséges intézkedések
koltségei miatt varhatan a brutté hazai termék 200 %-a {6lé emelkedik. Gorogorszdg pénziigyi dgazata kapcsan
tovabbra is probléma az alacsony nyereségesség, a tGkemegfelelési mutatok dtlag alatti szintje és a nemteljesits
hitelek nagy llomdnya. A netté nemzetkozi befektetési pozicié véltozatanul jelentSsen negativ — noha egy jelentés
része rendkiviil kedvezd feltételd kiils§ dllamaddssagot takar —, és az el@rejelzések szerint tovdbb romlik, a turizmus
gyenge teljesitménye miatt. A munkanélkilliség tovdbbra is nagyon magas, rdaddsul a vdlsdg dtmenetileg
megszakitotta annak lassan csokkend tendencidjat.

A vildgjarviny kezdete Ota az EU és tagdllamai példa nélkili intézkedésekkel védték az emberek életét és
megélhetését. A Covid19-vildgjdrvanyra valaszul és az Osszehangolt unidés megkozelités részeként Gorogorszag
tovabbi koltségvetési intézkedéseket fogadott el egészségiigyi rendszere kapacitdsinak novelése érdekében, és
kibdvitette a leginkdbb érintett emberek és véllalkozdsok tdmogatdsdra szolgdl6 fiskalis és likviditasi intézkedéseket.
Az EU tdmogatta az egészségiigyi valsag kezelésére és a gazdasdgi sokkhatds enyhitésére irdnyulé nemzeti
erdfeszitéseket. Felszabaditotta koltségvetését a virus elleni kiizdelem céljabdl, aktivélta a Stabilitdsi és Novekedési
Paktum dltaldnos mentesitési rendelkezését, teljes mértékben kihaszndlta az dllami timogatdsi szabalyok keretében
el6irdnyzott rugalmassdgot, és a munkahelyek védelme érdekében létrehozta a sziikséghelyzeti munkanélkiiliségi
kockézatokat mérsékld ideiglenes timogatdst nydjtd eurdpai eszkozt (SURE). Az Eurépai Kézponti Bank, az Eur6pai
Stabilitdsi Mechanizmus és az Eurépai Beruhdzdsi Bank intézkedéseivel parhuzamosan az EU 750 millidrd EUR-t
biztosit a Next Generation EU utjdn, amelyet elsGsorban a Helyredllitdsi és Rezilienciaépitési Eszkozon keresztiil
hajtanak végre. Az eszkoz jelentSs timogatast fog nydjtani a tagdllami gazdasdgok megerGsitését célzé reformok és
beruhdzdsok végrehajtdsdhoz. Ilyen formdban a gorog gazdasdg szdmara is lehetGvé teszi, hogy kildbaljon a jelenlegi
valsagbol, és kezelje fennmaradé kihivasait. Emellett a 2021-2027-es idGszakra vonatkozé tobbéves pénziigyi
keretben az EU t6bb mint 1000 millidrd EUR-t szdn az uni6s szakpolitikai teriiletek @j vagy megerdsitett
prioritdsaira, ideértve a zold és a digitdlis atallast is.

A Bizottsdg 2020. november 18-dn kozzétette a megerdsitett feliigyelet keretében készitett nyolcadik értékelését
Gorogorszdgrol (7). Ebben megéllapitotta, hogy Gorogorszdg a vildgjdrvany miatti kedvezdtlen korilmények
ellenére is megtette a konkrét reformokra vonatkozé aktudlis kotelezettségvallaldsainak teljesitéséhez sziikséges
intézkedéseket. Megjegyezte tovabbd, hogy a hatosiagok a 2020 elsg felében bekovetkezett kényszerd ledllds utdn az
elmult hénapokban sikeresen djrainditottdk a reformvéllaldsokkal kapcsolatos munkdt, és végrehajtottak szdmos
alapvetd reformot. Az eurdpai uniés intézmények idvozolték a minden teriiletre kiterjed§ szoros és konstruktiv
egyiittmiikodést, és arra biztattdk a hatésagokat, hogy az eddigi lendiilet megtartdsaval, valamint az eréfeszitések
szitkség szerinti fokozdsdval miel6bb vigyék végig a kozelmdltban elfogadott elsGdleges jogszabalyok végrehajtasat.
Ez killonosen a pénziigyi dgazat reformjat érinti, amihez révid id6n beliil nagy mennyiségli masodlagos jogszabalyt
kell kidolgozni és elfogadni.

A Bizottsdg 2020. évi részletes vizsgdlata, valamint értékelése alapjan a Tandcs megvizsgdlta a 2020. évi nemzeti
reformprogramot és a 2020. évi stabilitdsi programot. A Tandcs figyelembe vette, hogy az egyenstlyhidny
kiigazitdsdra csak a vilagjarvany elleni kiizdelem és a gazdasdgi helyredllitds utdn keriilhet sor. A Tandcs azt
ajinlotta (*) Gorogorszagnak, hogy tegyen meg minden sziikséges intézkedést a vildgjarvany hatékony kezelése
érdekében, tobbek kozott az egészségiigyi rendszer reziliencidjanak erdsitésével, a vdlsdg foglalkoztatdsi és
tarsadalmi hatdsait enyhit6 csokkentett munkaidés foglalkoztatds és hatékony aktivizdldsi tdmogatdsok
kidolgozasaval, likviditdst biztositd intézkedések bevezetésével, tovabbd szdmos kiemelt beruhdzdsi teriletre —
példaul a zold és a digitélis atdlldsra — irdnyuld koz- és maganberuhdzasok elémozditdsaval. A Tandcs felszlitotta
tovabbd a hatésdgokat, hogy a Covid19-vildgjarvany miatt bevezetett korldtozdsok fokozatos enyhitését kovetSen —
a fenntarthaté gazdasdgi helyredllitas djrainditdsa érdekében — folytassdk és fejezzék be a program nyomdn tett
kotelezettségvallaldsnak megfeleld reformokat.

SWD(2020) 507 final.

COM(2020) 150 final.

Az Eur6pai Parlament és a Tandcs 1176/2011/EU rendelete ( 2011. november 16. ) a makrogazdasigi egyenstlyhidnyok
megel6zésérérdl és kiigazitasarol (HL L 306., 2011.11.23,, 25. 0.)

Eurdpai Bizottsdg: Enhanced Surveillance Report — Greece, May 2020 (,Megerdsitett feliigyeleti jelentés — Gorogorszag, 2020. méjus”),
Institutional Paper 127, 2020. mdjus.

A Tandcs ajanldsa (2020. jalius 20.) Gorogorszag 2020. évi nemzeti reformprogramjarél, amelyben véleményezi Gorogorszag 2020.
évi stabilitdsi programjdt (HL C 282., 2020.8.26., 46. 0.).
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®)

(11)

A gorog bankrendszer stabilitdisa és sokkokkal szembeni reziliencidja az Eurdpai Stabilitdsi Mechanizmus
programjdnak vége 6ta megndétt, de a megorokolt kockdzatok és a rendszer sériilékenységét eredményezd jelentSs
mogottes problémdk tovabbra is jelen vannak, a helyzetet pedig tovabb tetézik a koronavirus-jarvany kedvezétlen
hatdsai. A bankok likviditdsa a laza monetdris politikab6l ad6do feltételeknek koszonhetSen megfeleld, azonban a
nemteljesits hitelek szintje tovabbra is magas, osszegiik 2020 szeptemberében 58,7 millidrd EUR volt, ami a bruttd
tigyfélhitel-dllomédny 35,8 %-a (°). 2020 els§ kilenc hénapjdban folytatédott a nemteljesitS hitelek dllomdnyanak
2016. marcius (a 107,2 millidrd EUR-s csticsérték) 6ta tartd csokkenése, de a csokkenés titeme lassult. Tovdbbra is
nagy az adossdgtorlesztési moratoriumot €lvezd hitelek ardnya, ami a moratériumok lejartdnak kozeledtével
eldrevetiti a céltartalékok sziikségszerti novelésének és az eszkozminGségi ratdk romldsanak jelentds kockdzatat. A
nemteljesitS hitelek kezelését szolgalé banki stratégidk egyik kulcseleme tovdbbra is a Herkules-program keretében
végrehajtott értékpapirositdsok folytatdsa, amelyek lezdrdsa 2021 elsG felében vdrhat. A gorog bankok
t6kepoziciéja Osszhangban van a szabdlyozdsi kovetelményekkel, de kozéptivon novekvs feliigyeleti
kovetelményekkel kell szembenézniiik, és egyre tobb tSkére lesz szitkségitk a nemteljesit§ hitelek dllomdnyanak
leépitéséhez, mikozben a nyereségességiik alacsony, és a vildgjarvany gazdasdgi hatdsainak nyomdsdra virhatéan
tovabb fog csokkenni. Ennek kovetkeztében a gorog bankok kiilondsen ki vannak téve a finanszirozasi koltségek
potencidlis novekedésébdl és a vildgjarvany miatt ismét romld eszkozmingségbdl adddé kockdzatoknak. A
hatdésdgok — a kereskedelmi bankok és az dllomanykezelSk szintjén tett kezdeményezéseket kiegészitve — sikeresen
végrehajtottdk vagy meghosszabbitottdk intézkedéseiket annak érdekében, hogy a vilsaggal sijtott vallalkozdsok
folyamatosan hozzdjussanak a szitkséges finanszirozdshoz. Emellett folyamatban vannak a pénziigyi dgazat
kulcsfontossagti reformjai is, amelyek célja — a Covid19-jarvany kedvezétlen hatdsa miatt bekovetkezett
késedelmekkel osszefiiggésben — a nemteljesitd hitelek szanaldsdra szolgdld eszkoztdr javitdsa. Ezek a reformok —
killonosen a széttagolt fizetésképtelenségi szabélyozds kozelmaltban elfogadott egyszerdsitése — hozzdjarulhatnak a
vélsdg dltal a magdnszektor eladésodottsigdra gyakorolt kozéptavii hatds enyhitéséhez. E reformok hatdsa
végrehajtasuk megfelel§ iitemezésétdl és hatékonysagatol figg.

Gorogorszag az uzleti kornyezet és az igazsagszolgdltatdsi rendszer tekintetében tovabbra is komoly kihivdsokkal
néz szembe. Az elmdlt években tobb elSrelépés is tortént, példdul csokkent a vallalkozdsok nyilvantartasba
vételéhez szitkséges id6, és ersodott a kisbefektet6k védelme, mads terilleteken viszont (példdul a szerzdések
érvényesitése, az ingatlan-nyilvantartds, a fizetésképtelenségi eljarasok stb. tekintetében) egyelre elmaradnak az
eredmények. A hatésdgok a Covid19-vildgjarvany miatti nehézségek ellenére is dolgoznak a szabdlyozdsi kornyezet
javitdsdn és a versenyképesség Osztonzésén. Gorogorszdg gazdasdgi kildtdsai az igazsdgiigyi reformok — tobbek
kozott a vitarendezési eljardsokat tdmogaté intézkedések — zokkenSmentes végrehajtasdval, valamint a
termékpiacok reformjat és a piacfeliigyelet javitdsat célzé kozelmaltbeli lépésekkel javulhatnak ugyan, de az tizleti
kornyezet javitdsdhoz tovabbi eréfeszitésekre van szikség. A hatdsagok folytatjdk kulcsfontossdgt reformjaikat
Gorogorszdg digitalis teljesitményének javitasa érdekében is, amely tovabbra is a legalacsonyabbak kozott van az
EU-ban. Gorogorszdg villalta tovdbbd, hogy 2021 elején jelentSs kozbeszerzési reformot hajt végre, és tjabb
intézkedésekkel tovabb csokkenti a vallalkozdsok és a polgdrok adminisztrativ terheit.

Gorogorszdg el6tt 2010-ben bezdrult a pénziigyi piacokon valé hitelfelvétel lehet@sége, de 2017 jaliusa 6ta
allamkotvények kibocsdtdsdval Gjra hozzéfér a hitelpiachoz. A gordg llamkotvények utdn fizetendS kamatok az
ESM-program 2018. évi sikeres lezdrdsit kovetGen lassan csokkenni kezdtek, majd 2019-ben jelentSsen
mérséklédtek. A vildgjarvany kitorése 6ta Gorogorszdg sikeresen bocsatott ki mind kincstdrjegyeket, mind pedig
hosszii lejérata kotvényeket, ami azt mutatja, hogy az orszdg folyamatosan hozzafér a piaci finanszirozdshoz. Ezt a
jelenlegi kedvez§ finanszirozasi feltételek mellett az eurdpai szinten elfogadott likviditdsi intézkedések — tobbek
kozott az Eurdpai Kozponti Bank pandémids vészhelyzeti vasarldsi programja — is timogatjak. A 8. megerdsitett
feliigyeleti jelentés addssdgfenntarthatésigi elemzése szerint az dllamhdztartds brutté finanszirozasi igénye
kozéptavon varhatéan a GDP 15 %-a koriil alakul.

A fentiek alapjdn a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jutott, hogy még mindig fenndllnak azok a feltételek, amelyek
indokoltdk a 472/2013/EU rendelet 2. cikke szerinti megerGsitett feliigyelet bevezetését. Gorogorszag
mindenekelStt a pénziigyi stabilitdsa tekintetében szembesiil tovabbra is kockdzatokkal, amelyek — amennyiben
realizdlodnak — kedvezétlen tovdbbgytirtizé hatdst gyakorolhatnak mds eurdovezeti tagdllamokra. Tovagy(r(izd
hatdsok jelentkezése esetén azok akdr kozvetett modon is bekovetkezhetnek: befolyasolhatjak a befektet8k bizalmat,

és igy a tobbi eurdovezeti tagdllam és bankjaik refinanszirozdsi koltségeit is.

() Forrds: Gorog Nemzeti Bank, egyedi szinten mérve.
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(12) Ezért kozéptavon Gorogorszagnak a szildrd és fenntarthaté gazdasagi fellendiilés tdmogatdsa, valamint a tobb
tényez6bdl eredd 6rokolt hatdsok enyhitése céljdbol folytatnia kell a nehézségek forrdsainak vagy potencidlis
forrasainak kezelésére irdnyuld intézkedések meghozatalat, valamint a strukturdlis reformok végrehajtdsit. A
kezelendd tényez6k kozé tartozik a valsdg alatt bekovetkezett stlyos és elhtzddéd visszaesés; Gorogorszag
adéssdgterhének nagysdga; pénziigyi szektordnak sebezhetSsége; a pénziigyi szektor és a gorog édllamhdztartds
kozotti folyamatos és viszonylag erds, tobbek kozott az dllami tulajdon jelenlétébdl fakadd kolesonos visszacsatolds;
annak veszélye, hogy a silyos nehézségek dtterjednek mds tagallamok emlitett szektorainak barmelyikére; valamint
az eurdovezeti tagdllamok kitettsége a gordg dllammal szemben.

(13) A fennmarad6 kockdzatok kezelése és a kapcsolddd kotelezettségvallaldsok teljesitésének nyomon kovetése
érdekében szitkségesnek és helyénvalonak tlinik meghosszabbitani Gorogorszdgnak a 472/2013[EU rendelet 2.
cikkének (1) bekezdése szerinti megerdsitett feliigyeletét.

(14) A Bizottsdg a 2021. janudr 14-én kelt levelével lehet&séget adott Gorogorszagnak arra, hogy kifejtse dlldspontjat az
értékeléssel kapcsolatban. Gordgorszdg a 2021. janudr 27-én kelt vélaszdban nagy vonalakban egyetértett az orszag
eltt dll6 gazdasdgi kihivdsoknak a Bizottsdg dltali értékelésével, amely a megerdsitett feliigyelet meghosszab-
bitasanak alapjat képezi.

(15) Gorogorszdg tovabbra is részesiilni fog az 1ij technikai timogatdsi eszkoz keretében nydjtott technikai timogatdsban,

amely a tagallamokat kiilonosen a helyredllitdsi és rezilienciaépitési terveik kidolgozasdban és végrehajtdsdban segiti.
(16) A Bizottsdg a megerGsitett feliigyelet megvaldsitdsa érdekében szorosan egyiittmiikodik az Eurdpai Stabilitdsi
Mechanizmussal, annak korai el6rejelzd rendszere keretében,

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk
A Bizottsdg 2021. februdr 21-ével kezd6dGen tovabbi hat hénappal meghosszabbitja a Gorogorszdg vonatkozasdban az
(EU) 2018/1192 végrehajtdsi hatdrozattal bevezetett, a 472/2013/EU rendelet 2. cikkének (1) bekezdése szerinti
megerdsitett feliigyeletet.

2. cikk

Ennek a hatdrozatnak a Gorog Koztdrsasdg a cimzettje.

Kelt Briisszelben, 2021. februdr 17-én.

a Bizottsdg részérdl
Paolo GENTILONI
a Bizottsdg tagja
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AZ EUROPAI ERTEKPAPIRPIACI HATOSAG (EU) 2021/272 HATAROZATA
(2020. december 16.)

a nett6 rovid poziciokkal rendelkez§ természetes és jogi személyek szimdra elGirt azon ideiglenes

kovetelmény meghosszabbitisirdl, hogy csokkentsék a szabidlyozott piacra bevezetett

részvényekkel rendelkezd tdrsasigok kibocsitott részvénytGkéjével kapcsolatos bejelentési

kiiszobértékeket a 236/2012/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet 28. cikke (1) bekezdésének
a) pontja szerint az illetékes hatosdgoknak bejelentendd nett6 pozicidk tekintetében

AZ EUROPAI ERTEKPAPIRPIACI HATOSAG FELUGYELETI TANACSA,
tekintettel az Eurdpai Uni6é miikodésérdl sz6l6 szerz6désre,
tekintettel az Eurdpai Gazdasagi Térségrdl sz6l6 megallapoddsra és killonosen annak IX. mellékletére,

tekintettel az eurdpai feliigyeleti hatésdg (Eurdpai Ertékpapirpiaci Hatésdg) létrehozdsdrdl, a 716/2009/EK hatdrozat
modositdsirol és a 2009/77[EK bizottsdgi hatdrozat hatdlyon kiviil helyezésérgl sz6l6, 2010. november 24-i
1095/2010/EU eurdpai parlament és a tandcsi rendeletre (') és kiilonosen annak 9. cikke (5) bekezdésére, 43. cikke
(1) bekezdésére és 44. cikke (1) bekezdésére,

tekintettel a short tigyletekrdl és a hitel-nemteljesitési csereiigyletekkel kapcsolatos egyes szempontokrél sz6l6, 2012.
marcius 14-i 236/2012/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre () és kiilondsen annak 28. cikke (1) bekezdésére,

tekintettel a short tigyletekrdl és a hitel-nemteljesitési cseretigyletekkel kapcsolatos egyes szempontokrél sz6l6 236/2012/
EU eurépai parlamenti és tandcsi rendeletnek a fogalommeghatdrozdsok, a netté rovid pozicidk szdmitdsa, az
dllampapirral kapcsolatos fedezett hitel-nemteljesitési cseretigyletek, a bejelentési kiiszobértékek, a korlatozasok
felfuggesztéséhez sziikséges likviditdsi kiiszobértékek, a pénziigyi eszkozok jelentds arfolyamesése és a kdros hatédssal jard
események tekintetében torténd kiegészitésérdl szolo, 2012. julius 5-i 918/2012/EU felhatalmazdson alapulé bizottsdgi
rendeletre () és kiillonosen annak 24. cikkére,

tekintettel az Eurépai Ertékpapir-piaci Hat6sdg (ESMA) 2020. mdrcius 16-i (EU) 2020/525 hatdrozatéra (*), amely arra
kotelezi a nett6 rovid részvénypozicidkkal rendelkezd természetes és jogi személyeket, hogy ideiglenesen csokkentsék az
olyan tdrsasdgok kibocsdtott részvénytSkéjével kapcsolatos netté rovid pozicidk bejelentési kiiszobértékeit, amelyek
részvényei szabdalyozott piacra bevezetett részvények, és amelyekre a 236/2012/EU rendelet 28. cikke (1) bekezdésének
a) pontja szerint bizonyos kiiszobérték felett bejelentési kotelezettség all fenn az illetékes hatdsdgok felé,

tekintettel az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatésig (ESMA) 2020. janius 10-i (EU) 2020/1123 hatdrozatira (), amely
meghosszabbitja a netté rovid pozicidkkal rendelkezd természetes és jogi személyek szdmdra elSirt azon ideiglenes
kovetelményt, hogy csokkentsék a szabdlyozott piacra bevezetett részvényekkel rendelkez$ tdrsasigok kibocsdtott
részvénytGkéjével kapcsolatos, a 236/2012[EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet 28. cikke (1) bekezdésének a) pontja
szerint az illetékes hatdsdgoknak bejelentendd nettd pozicidk tekintetében a bejelentési kiiszobértékeket és a nettd rovid
pozicidkkal rendelkezd természetes és jogi személyek szdmadra el6irt azon ideiglenes kovetelmény meghosszabbitdsarol,
hogy csokkentsék a szabdlyozott piacra bevezetett részvényekkel rendelkezd tarsasagok kibocsatott részvénytSkéjével
kapcsolatos, a 236/2012/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet 28. cikke (1) bekezdésének a) pontja szerint az illetékes
hat6sdgoknak bejelentendd nett6é pozicidk tekintetében a bejelentési kiiszobértékekrdl sz6lo, 2020. szeptember 16-i
(EU) 2020/1689 hatdrozatdra (*), amelyek meghosszabbitjdk a netté rovid pozicidkkal rendelkez8 természetes és jogi
személyek szdmdra el6irt azon ideiglenes kovetelményt, hogy csokkentsék a szabalyozott piacra bevezetett részvényekkel
rendelkezd tdrsasdgok kibocsatott részvénytdkéjével kapcsolatos, a 236/2012/EU rendelet 28. cikke (1) bekezdésének
a) pontja szerint az illetékes hatésigoknak bejelentendd nettd poziciok tekintetében a bejelentési kiiszobértékeket,

() HLL331,2010.12.15. 84. 0.
() HLL86.2012.3.24., 1. 0.

() HLL274.2012.10.9., 1. 0.
() HLL116., 2020.4.15., 5.0.
() HLL 245.,2020.7.30.,17. 0.
(% HLL379.2020.11.13., 60. o.
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mivel:

1. BEVEZETES

(1) Az (EU) 2020/525 sz. hatdrozatdban az ESMA a szabdlyozott piacra bevezetett részvényekkel rendelkezd tarsasagok
kibocsatott részvénytskéjét illetGen arra kotelezte a nettd rovid részvénypoziciokkal rendelkezd természetes és jogi
személyeket, hogy a 236/2012/EU rendelet 28. cikke (1) bekezdésének a) pontjdval Gsszhangban a kibocsdtott
részvénytSke 0,1 %-at elérd, meghalad vagy anndl alacsonyabb pozici6rdl tdjékoztassdk az illetékes hatdsdgot.

(2) Az (EU) 2020/525 sz. ESMA-hatdrozattal elSirt intézkedés arra irdnyult, hogy az illetékes nemzeti hatdsdgok és az
ESMA - a pénziigyi piacokon kialakult rendkiviili korilmények miatt — nyomon tudjak kovetni azokat a nettd rovid
pozicids tigyleteket, amelyeket a piaci szerepl6k a szabélyozott piacra bevezetett részvényekkel kapcsolatban kotnek.

(3) Az (EU) 2020/1123 hatdrozattal és az (EU) 2020/1689 hatdrozattal az ESMA meghosszabbitotta az ideiglenes
kovetelményt, mivel az unids pénziigyi piacokon megfigyelhets, a vildgjdrvany kitorése ota elkonyvelt
veszteségekbdl vald részleges helyredllds ellenére a jovébeli helyredllitds kildtdsai bizonytalanok maradtak, és
tovabbra is veszélyek dlltak fenn a pénziigyi piacok szabdlyos miikodésére és integritdsira, valamint a pénziigyi
rendszer stabilitdsdra nézve, valamint paneurdpai vonatkozdsok is voltak.

(4) A 236/2012/EU rendelet 28. cikke (10) bekezdésének megfelelGen az ESMA koteles ezt az intézkedést megfeleld
idskozonként, de legaldbb hdromhavonta feliilvizsgélni.

(5) Az ESMA ezt a fellvizsgélatot kilonféle teljesitménymutatok elemzése alapjan végezte el, beleértve az drakat, a
volatilitdst, a hitel-nemteljesitési csereiigyletek feldrdnak indexeit, tovdbbd a nett6 rovid pozicidk alakuldsat, killonos
tekintettel a 0,1 % és 0,2 % kozottickre. Az elvégzett elemzés alapjan az ESMA agy dontott, hogy az intézkedést
tovabbi hdrom hénappal meghosszabbitja.

2. AZ INTEZKEDES ALKALMASSAGA A VONATKOZO VESZELYEK ES A HATAROKON ATNYULO
VONATKOZASOK KEZELESERE (A 236/2012/EU RENDELET 28. CIKKE (2) BEKEZDESENEK A) PONTJA)

a) A pénziigyi piacok szabilyos miikodésére és integritdsira nézve fenndll6 veszély

(6) Az ESMA ugy véli, hogy a jelenlegi kornyezetben, amelyet er6sen befolydsol a Covid19-vildgjarvany alakuldsa és az
ezzel kapcsolatos bizonytalansdg, az unids pénziigyi piacok szabélyos miikodését és integritdsat érint kockazatok
azonositdsdnak a teljes makrogazdasdgi kornyezet elemzésén kell alapulnia, osszekapcsolva azt a pénziigyi piacok
fejlédésével.

(7) A makrogazdasdgi kornyezet vonatkozdsiban a Covidl9-vildgjirviny tovabbra is hdtrdnyosan befolydsolja a
redlgazdasigot; a jovébeli fellendiilés dltalinos kildtdsai tovabbra is bizonytalanok, annak ellenére, hogy a
vakcindkkal kapcsolatban a kozelmultban pozitiv fejlemények kovetkeztek be az EU-ban és azon kiviil is. Az ESMA
altal a Covid19-esetek szdmdnak esetleges novekedésével kapcsolatban, kordbbi hatdrozatdban megfogalmazott
aggodalmak valéra valtak, ami a fert6zések masodik hulliméhoz vezetett. Az j esetekre, a kérhdzi dpoldsra, az
intenziv terdpids féréhelykihaszndltsdgra és a haldlozdsokra vonatkoz6 adatok a médrciusi és dprilisi idGszakhoz
hasonlithatok vagy még rosszabbak.

(8)  Emiatt az EU-ban szdmos intézkedést hoztak a jarvany megfékezésére, a helyi lezdrdsoktdl és a kijardsi tilalomtol
kezdve az orszdgos lezdrdsokig. Ahogy a fert6zés els hullima esetében is, ezek az intézkedések varhatéan rovid és
hosszii tdvon is kihatéssal lesznek a nemzetgazdasigokra.

(9)  Ezzel kapcsolatban az Eurdpai Bizottsdg Gszi eurdpai gazdasagi el6rejelzése () azt mutatja, hogy az eurdban
kifejezett éves redl-GDP 7,8 %-kal fog csokkeni 2020-ban, bér a tagdllamok kozott jelentSs eltérések lesznek. Az
euréovezet és az EU GDP-je 2020 vége el6tt varhatéan nem fog helyredllni ().

() Elérhet6 ezen a linken: https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/autumn_20_forecast.pdf
(®) Eurdpai gazdasagi eldrejelzés, 40. oldal
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(10) Emellett a munkanélkiiliségi rdta az eurdovezetben a varakozasok szerint 2020-ban eléri a 8,3 %-ot (az EU-ban a
7,7 %-ot), 2021-ben pedig tovabb fog emelkedni (°).

(11) A pénziigyi piacok alakuldsa kapcsdn a vakcindk fejlesztésérdl és hatékonysdgarol kozolt pozitiv hirek a kozelmaltban
hozzdjérultak a lényegesen jobb piaci értékelésekhez és egyéb kapcsolédé paraméterekhez: november 6. — a
potencidlis vakcindrdl sz6l6 elsé pozitiv bejelentést megel6z4 kereskedési nap (') — és 2020. december 2. kozott, a
STOXX EUROPE 800 Svijc kivételével, valamint az Eurostoxx 50 indexei 8,7 %-ot, illetve 9,9 %-ot emelkedtek, és ezt
a tendenciat kovették a {6 orszdgos indexek is, amelyek atlagosan 10 %-kal néttek.

(12) Viszont ha az Eurostoxx 50 index teljesitményét vessziik referencidnak, itt az drak fellendiilése (-8 % februdrhoz
képest) 1ényegesen gyengébb mds indexekhez képest, mint példdul a NIKKEI 225 (+14,1 % februdrhoz képest), a
S&P 500 (+8,6 % februdrhoz képest) vagy a CSI 300 (+22,3 % februdrhoz képest) [1. dbra].

(13) Ha kifejezetten a bankszektort vizsgdljuk, akkor a STOXX Europe Total Market Banks (ref. eurépai bankok)
veszteségei 2020. december 2-dn 22 %-ot tettek ki februdr 20-hoz képest, ami javulds a szeptemberben mért 37
%-os csokkenéshez képest [1. dbra]. Néhadny f6bb eurdpai hitelintézet (DE, ES, IT, FR) részvénydrfolyamainak
elemzésébdl azt latjuk, hogy az dresés 3,41 % és 42,62 % kozott mozog. A februdrtdl szeptemberig tartd
idGszakban tapasztalt (10 % és 59 % kozotti) drfolyamcsokkenéshez viszonyitott javulds ellenére ezek az adatok
tovabbra is a bankszektor gyengeségére utalnak.

(14)  Emellett tovabbra is fenndll annak a kockdzata, hogy az eszkozértékelés és a gazdasdgi fundamentumok szétvalnak,
ami kérdéseket vet fel azzal kapcsolatban, hogy mennyire fenntarthaté a piaci fellendiilés folytatdddsa (). Az ESMA
a 2020. november 11-i kockdzati jelz8rendszerében ('*)bemutatottak szerint e kockdzatok tovabbi beteljesedésének
nagysagrendje kritikus mértékben fog fiiggeni hdrom mozgatérugétdl: a vildgjarviny gazdasdgi hatdsatdl, a
monetdris és fiskdlis timogaté intézkedésekkel kapcsolatos piaci vdrakozdsoktdl, valamint tovébbi kiils§ események
bekovetkezésétdl a mar most is torékeny globalis kornyezetben.

(15) Ugyanakkor vannak mds pozitiv jelek a pénziigyi piacokon. Az oltdanyagok fejlesztése nyoman feltimadt bizalom
tikkr6z6dik a hitel-nemteljesitési cseretigyletek (CDS) feldrdban, az dllamkétvények hozamdaban és a volatilitdsban is.

(16) Az eurdpai véllalati CDS-feldrak 6t bazisponttal a 2020. februdrban megfigyel szint felett voltak (az értékek
hasonl6ak, mint az (EU) 2020/1689 ESMA-hatdrozat alapjat képezd értékek), mikozben az eur6pai magas hozamd,
eurépai pénziigyi és az aldrendelt eurépai pénziigyi kotvények CDS-feldra 39, 6, illetve 25 bazispontos csokkenést
mutatott az (EU) 2020/1689 ESMA-hatdrozat alapjat képezd értékekhez képest [1. dbra].

(17) Hasonloképpen a 10 éves dllamkotvényhozamok is csokkentek: Németorszdg, Spanyolorszdg, Franciaorszdg és
Olaszorszdg 10 éves allamkotvényhozama atlagosan 14 bazispontos csokkenést mutat a februdr 20-i szintekhez
képest [1. dbra].

(18) Az implikalt volatilitds folyamatosan csokken, de tovabbra is nagyon érzékeny a piaci hirekre. A VSTOXX4ltal mért
volatilitds (**) 2020. februdrhoz képest tovabbra is magas (+8 %), ugyanigy a VIX (') 2020. december 2-dn még
mindig +5 % 2020. februdrhoz képest [1. dbra].

(19) A 0,1 és 0,2 % kozotti nett6 rovid poziciokkal rendelkezd részvények szdzalékos ardnya nem csokkent jelentGsen
2020 mérciusa 6ta, és dtlagosan 12 %-on marad az Gsszes nettd rovid pozicibhoz képest, hasonléan a szeptemberi
helyzethez (**) (amikor 13 % volt) [6. dbra].

() Eurdpai gazdasagi eldrejelzés, 49. oldal
(1) Elérhet6 ezen a linken: https:/[www.pfizer.com/news|press-release/press-release-detail/pfizer-and-biontech-announce-vaccine-
candidate-against

(") Elérhetd ezen a linken: https:/fwww.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-165-1371_risk_dashboard_no_2_2020.pdf.
(") Elérhet6 ezen a linken: https:/fwww.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-165-1371_risk_dashboard_no_2_2020.pdf.
() AVSTOXX index az Eurostoxx 50 opci6s drakon alapul6 implikélt volatilitdst méri.
("
)

Lasd a 4(c) szakaszt is.


https://www.pfizer.com/news/press-release/press-release-detail/pfizer-and-biontech-announce-vaccine-candidate-against
https://www.pfizer.com/news/press-release/press-release-detail/pfizer-and-biontech-announce-vaccine-candidate-against
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-165-1371_risk_dashboard_no_2_2020.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-165-1371_risk_dashboard_no_2_2020.pdf
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(20)  Amint azt a kordbbi ESMA-hatdrozatok mar jelezték, az alacsonyabb bejelentési kiiszobérték azt mutatta, hogy egyes
orszdgokban a 0,1 % és 0,2 % kozotti nettd rovid pozicidk az Gsszes bejelentett nettd rovid pozicidk jelent6s
szazalékat tették ki. Kovetkezésképpen a 0,1 % és 0,2 % kozotti nettd rovid pozicidk szdzalékos ardnya, amelyet az
ideiglenesen alacsonyabb bejelentési kiiszobérték miatt jelenteni kellett, tovabbra is az 6sszes nett6 révid pozicid
jelentds részét teszi ki, és a jelenlegi helyzetben nagy informdciés értékkel bir a szabdlyozok szdmara.

(21)  Osszességében, annak ellenére, hogy a legfontosabb dgazatokban nemrégiben emelkedtek az drak, a kornyezet
tovabbra is torékeny: a Covidl9-vildgjirvany alakuldsdval és annak az altalinos makrogazdasdgi forgatékonyvre
gyakorolt hatdsdval kapcsolatos szimos bizonytalansdg tovabbra is fennall.

(22) Az ESMA megjegyzi, hogy az eszkozérték és a mogottes gazdasigi fundamentumok szétvalasdnak kockdzata
nemcsak akkor meriilhet fel, ha a részvénydrak az ezt aldtdmasztd egyértelmi gazdasdgi novekedési kildtdsok nélkiil
emelkednek, hanem abban az esetben is, ha a piacok tdlreagdljdk a hireket, és indokolatlanul lefelé tarté spirdlba
fordulnak.

(23) A kozelmuilt fejleményei ellenére a Covid19-valsdg hosszi tivh gazdasdgi és dltaldnos hatdsa még kibontakozdban
van. Az Eurbpai Bizottsdg Oszi gazdasdgi elGrejelzése két alternativ forgatokonyvet vazol fel (,emelkedd
forgatokonyv” és ,csokkend forgatokonyv”), amelyeket a vildgjarvany alakuldsa koriili rendkiviili mértékd
bizonytalansdg és a terjedésének megfékezése érdekében bevezetett intézkedések indokolnak. (*9)

(24)  Amint azt a fentiekben jeleztiik, a nettd rovid pozicidk nem csokkentek szdmottev@en, és az ebbdl fakado volatilitds
— bdr alacsonyabb, mint az (EU) 2020/1689 hatdrozatban elemzett volatilitds — érzékenynek bizonyult az 4
eseményekkel szemben.

(25) Kiilonosen e torékeny gazdasagi és piaci kornyezetben valdszintibb, hogy a shortoldsi nyomdas az elkovetkezd
hénapokban potencidlisan kedvezétlen fejleményeket indithat el vagy sdlyosbithatja azokat, amelyek viszont
negativan befolydsolhatjdk a piac irdnti bizalmat vagy az drmeghatdrozdsi mechanizmus integritdsit. Az ESMA
megitélése szerint a fent ismertetett korilmények kombindcidja silyos veszélyt jelent a pénziigyi piacok szabélyos
mikodésére és integritdsara.

b) Az Unié pénziigyi rendszere egészének vagy egy részének stabilitisit fenyeget§ veszély

(26) Az EKB pénziigyi stabilitdsi feliilvizsgdlataban (V) kifejtetteknek megfeleléen a pénziigyi stabilitds olyan éllapot,
amelyben a pénziigyi rendszer — amely pénziigyi kozvetit6kbdl, piacokbdl és piaci infrastruktirdkbdl all — képes
ellenallni sokkhatdsoknak, és képes felszamolni a pénziigyi egyenstlytalansagokat.

(27) A Covid19-vildgjarvany tovdbbra is stlyos hatdst gyakorol az unibs redlgazdasigra. A fent emlitettek szerint az
ESMA 2020. november 11-i kockdzati jelz6tdbldjan megéllapitotta, hogy ,az unids pénziigyi piacok felépiilése
folytatédott 2020. 3. negyedévében, de azok tovdbbra is rendkiviil érzékenyek [...] jelenleg az unids pénziigyi piacok
szempontjdbdl a f& kockdzatot abban ldtjuk, hogy a befektet6i kockdzatértékelés hirtelen megfordulhat, ezért fenntartjuk a
kockdzatértékelésiinket”.

(28) A fenti 2.a. szakasz tovabbi informdci6kat tartalmaz a bankszektor és a pénziigyi piacok dltalanos teljesitményérdl.

(29) A Covid19-vildgjarvany hatasa torékeny helyzetbe hozta az EU gazdasagat és pénziigyi piacait, amelyben a shortoldsi
stratégiak dltal kivaltott vagy felerdsitett drcsokkenéseknek rendkiviil hatranyos kovetkezményei lehetnek.

(30) Ebben a tovdbbra is bizonytalan helyzetben az ESMA gy véli, hogy a jelentds eladdsi nyomdst és a részvényarak
szokatlan volatilitdsat kilonféle tényezdk erdsithetik fel, tobbek kozott az, hogy egyre tobb piaci szerepld vesz részt
short tigyletekben, és épit ki jelentds nettd rovid poziciokat.

(31) A fent bemutatottak szerint a 0,1 és 0,2 % kozotti nettd rovid pozicidkkal rendelkezd részvények szdzalékos ardnya
nem csokkent jelentsen 2020 marciusa 6ta [6. dbra].

(") Eurdpai gazdasagi elSrejelzés, 61. oldal
(") https:/[www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/fsr/html/ecb.fsr201911~facad0251f.en.html.


https://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/fsr/html/ecb.fsr201911~facad0251f.en.html
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(32) A hitelintézetek kiterjedt drvesztesége, amely a janiusban és szeptemberben meghozott meghosszabbitasi dontés
egyik paramétere volt, szeptemberhez képest javult, de 2020 februdrjahoz képest tovabbra is -22 %-on &ll [1. dbra].
Ez azt jelzi, hogy néhdny, bizonyos esetekben rendszerszinten jelentds hitelintézet potencidlisan tovabbra is ki van
szolgdltatva a shortoldsi stratégidknak és a jelentSs netté rovid pozicidk kiépitésének, fuggetleniil attél, hogy e
stratégiakat és poziciokat a fundamentumokra vonatkozé informacidk tdimasztjak-e ala.

(33) Tovabbra is fenndll annak a kockdzata, hogy a shortoldsi stratégidk felhalmozddasa és a jelent6s nett6 révid pozicidk
kiépitése bizonyos kibocsiték szdmdra szokatlan, lefelé irdnyulé drspirdlt eredményezhet, amelynek hatdsa
potencidlisan 4tgytirizhet ugyanazon a tagdllamon belill vagy akir az EU egészére, ami pedig egy vagy tobb
tagallam pénziigyi rendszerét is veszélyeztetheti.

(34) Az egyes uni6s tagillamok pénziigyi piacain észlelt részleges fellendiilés ellenére a Covid19-vildgjdrvany alakuldsat
és annak az EU gazdasdgdra gyakorolt hatdsat illetGen a fent emlitett bizonytalansigok tovabbra is fennallnak, és
még relevansabbd teszik az eszkozértékelés és a gazdasdgi fundamentumok lehetséges szétvaldsaval, valamint a
pénzpiacok kozelmdltbeli ismételt fellendiilésének fenntarthatésdgaval kapcsolatban fent emlitett aggalyokat.

(35) Ezért az ESMA ugy véli, hogy a jelenlegi piaci koriilmények tovabbra is stilyosan veszélyeztetik az unids pénziigyi
rendszer stabilitdst.

¢) Hatdrokon dtnyil6 kovetkezmények

(36) Ahhoz, hogy az ESMA meghozhassa ezt az intézkedést, az is szitkséges, hogy az azonositott veszélyek hatirokon
atnyalo kovetkezményekkel jarjanak.

(37) A fent lefrtaknak megfelelGen az unids részvénypiacok — mind a nemzeti, mind az dsszeurdpai indexeket figyelembe
véve — nem épiiltek fel teljes mértékben a mérciusban megfigyelt stlyos drcsokkenésekb6l.

(38) Tekintettel arra, hogy ezek a veszélyek — jollehet eltér6 mértékben — a legtobb unids tagdllam pénziigyi piacait
érintik, a hatdrokon éatnyalé kovetkezmények tovabbra is killonosen sulyosak, mivel az unids pénziigyi piacok
osszekapcesoltsdga shortoldsi nyomds esetén noveli a piacok kozotti, esetleges dtgytirtiz8 vagy domindhatdst.

(39) Az ESMA ezért tigy véli, hogy a piac integritdsdra, szabdlyos mtikodésére és pénziigyi stabilitdsdra irdnyuld, fentebb
ismertetett veszélyek hatdrokon atnyalé kovetkezményekkel jarnak. A Covid19-vilsdg jellege miatt valéjaban
osszeurdpai jellegtiek.

3. EGY ILLETEKES HATOSAG SEM HOZOTT INTEZKEDEST A VESZELY KEZELESERE, VAGY AZ EGY VAGY TOBB
ILLETEKES HATOSAG ALTAL MEGHOZOTT INTEZKEDESEK NEM KEZELIK MEGFELELGEN A VESZELYT (A
236/2012/EU RENDELET 28. CIKKE (2) BEKEZDESENEK B) PONTJA)

(40) A mdsik feltétele annak, hogy az ESMA bevezesse a jelen hatdrozatban foglalt megszoritast, hogy az illetékes
hat6sagok nem intézkedtek a veszély kezelése érdekében, vagy a meghozott intézkedések nem megfelelGek a veszély
kezelésére.

(41) A piac integritdsdval, szabdlyos mutikodésével és a pénziigyi stabilitdssal kapcsolatos, (EU) 2020/525 sz. ESMA-
hatdrozatban ismertetett aggdlyok néhdny illetékes nemzeti hatésdgot a részvények shortoldsinak korldtozdsat célzé
nemzeti intézkedések meghozataldra késztettek Spanyolorszdgban, Franciaorszagban, Ausztridban, Belgiumban,
Gorogorszdgban és Olaszorszagban (*%), amelyek mdjus 18-dn jartak le.

("*) Olaszorszagban az intézkedést mdjus 18-an megsziintették.
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(44)

(45)

(48)

(49)

(50)

Az emlitett ideiglenes intézkedések lejartat vagy megsziintetését kovetGen nem keriilt sor a 236/2012/EU rendeleten
alapul6 tovabbi intézkedésekre az EU-ban, és e hatdrozat keltének napjan nincs ilyen intézkedés hatalyban.

E hatdrozat elfogaddsdnak id6pontjdban egyetlen illetékes hat6sdg sem hozott arra irdnyulé intézkedéseket, hogy
alacsonyabb bejelentési kiiszobértékek bevezetése révén jobban ldssdk a nettd rovid poziciok alakuldsat, hiszen az
(EU) 2020/1123 hatdrozatra is hagyatkozhatnak.

A netté rovid poziciok fokozott lathatsdganak szitkségessége dllanddsult abban a helyzetben, amikor
a236/2012/EU rendelet 20. cikke értelmében bevezetett fenti korldtozdsok mdr nincsenek hatalyban, és tovabbra is
fennéll az elhiz6dé Covid19-vildgjarvany hatdsdval kapcsolatos fent leirt bizonytalansdg. Mivel a short tigyletekre és
az azokkal egyenértékd hatdst tigyletekre mdr nem vonatkoznak egyéb kiilsG korlatozdsok, az illetékes nemzeti
hatésdgoknak Uni6-szerte képesnek kell lennitik annak el6zetes megdllapitdsira, hogy a nettd révid pozicidk
kiépitése olyan mértéket ért-e el, amely fenyegetheti a fentebb ismertetett pénziigyi piacokat és pénziigyi stabilitast,
és amely shortoldsi nyomds formdjaban jelenik meg és silyosbodik.

Az el6bbiekben emlitett, az Unié egészére kiterjed§ veszélyek ismeretében tovabbra is nyilvanvald, hogy
a 236/2012/EU rendelet 5. cikkének (2) bekezdésében megallapitott rendes bejelentési kiiszobérték a jelenlegi piaci
stresszhelyzetben nem elegendd. Az ESMA megitélése szerint az alacsonyabb bejelentési kiiszobértékek
fenntartdsdnak biztositania kell, hogy Unié-szerte az illetékes nemzeti hatdsdgok és az ESMA is a lehetd legjobb
elérhetd adatsorokhoz jusson hozzd annak érdekében, hogy nyomon kovesse a piaci trendeket, és felkésziiljon,
tovabbd szitkség esetén tovabbi intézkedéseket hozzon.

4. AZ INTEZKEDES JELpNjés MEBT]’EKI}EN KEZELI A VESZELYEKET, ILLETVE FOKOZZA AZ ILLETEKES
NEMZETI HATOSAGOK KEPESSEGET A VESZELYEK FIGYELEMMEL KiSERESERE (A 236/2012/EU
RENDELET 28. CIKKE (3) BEKEZDESENEK A) PONTJA)

Az ESMA-nak azt is figyelembe kell vennie, hogy a meghosszabbitott intézkedés mennyire jelentés mértékben kezeli
az azonositott veszélyeket.

Az ESMA az aldbbiakban kiilonosen azt elemzi, hogy a meghosszabbitott intézkedés jelentSs mértékben kezelné-e a
pénziigyi piacok szabdlyos miikodését és integritdsat vagy az Unid pénziigyi stabilitdsat fenyeget§ veszélyt, illetve
jelentdsen fokozné-e az illetékes hatosdgok képességét a veszély figyelemmel kisérésére.

a) Az intézkedés jelentds mértékben kezeli a pénziigyi piacok szabilyos miikodését és integritdsit
fenyegetd veszélyt

A fentiekben ismertetett koriilmények kozott az eladdsi nyomdsnak és a piaci volatilitdsnak a short tigyletek és a
rovid poziciok kiépitése miatti hirtelen novekedése felerGsitheti a pénziigyi piacokon a visszaesési trendeket. Bar a
short {igyletek mds id6kben pozitiv célt szolgdlhatnak abbdl a szempontbdl, hogy segitenek meghatdrozni a
kibocsdtok helyes értékelését, a jelenlegi piaci koriilmények kozott csak tovabbi veszélyt jelenthetnek a piacok
szabdlyos miikodésére és integritdsara.

Kilonosen, tekintettel a tovabbra is fennall6 vészhelyzet horizontdlis hatdsdra, amely Unié-szerte részvények széles
skaldjat érinti, a részvénydrak hirtelen esését stilyosbithatja a short iigyletekbdl és a megnovekedett szama nettd
r6vid poziciobdl fakadd fokozott eladdsi nyomds; ezen tigyletek viszont — mivel nem érik el az illetékes nemzeti
hatésdgok felé a 236/2012/EU rendelet 5. cikkében el6irt rendes bejelentési kiiszobértéket — a meghosszabbitott
intézkedés nélkiil észrevétlenek maradndnak.

A fenti okokbdl kifolydlag az illetékes nemzeti hatésigoknak és az ESMA-nak a lehetd legrovidebb idén beliil
tudomdst kell szerezniitk azokrdl a piaci szereplSkrdl, akik short tigyleteket kotnek és jelentSs netté rovid
pozicidkat épitenek ki, hogy a hatdsigok és az ESMA sziikség esetén elejét vehessék annak, hogy a széban forgd
poziciék nyomdn az eladdsi megbizdsok ugrasszertien megnovekedjenek, és ennek kovetkeztében jelent8s dresés
alakuljon ki.

Az intézkedés meghosszabbitdsa kezeli ezt a sziikségletet azzal, hogy arra kotelezi a szabdlyozott piacra bevezetett
részvényekkel kapcsolatban netté rovid pozicioval rendelkezS természetes és jogi személyeket, hogy
a 236/2012[EU rendelet 5. cikkében megdllapitott kiiszobértékhez képest alacsonyabb kiiszobérték esetén is
jelentsék be a szdban forgd poziciot az illetékes nemzeti hatésdgokndl.
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(52) Ezért az illetékes nemzeti hatésdgok és az ESMA megfelelSen értékelni tudjak a véltozd helyzetet, kiilonbséget
tudnak tenni a fundamentumokra vonatkozé informdciok altal irdnyitott piaci mozgdsok és a short tigyletek altal
beinditott vagy stlyosbitott piaci mozgdsok kozott, és reagdlni tudnak, ha a piacok integritdsa, szabalyos mikodése
és stabilitasa szigorubb intézkedéseket kovetel meg.

(53) Az ESMA gy itéli meg, hogy az intézkedés Gjabb hirom hénappal torténé meghosszabbitdsa nélkil az illetékes
nemzeti hatésagok és az ESMA korldtozottan rendelkeznének a piac megfelel6 nyomon kévetésére iranyuld
képességgel a jelenlegi bizonytalan és instabil kornyezetben. Ezt még hangstlyosabbd teszi a pénziigyi piacok
teljesitményének és a mogottes gazdasagi tevékenységnek a nyilvanvald szétvéldsa, valamint a Covid19-vildgjrvany
valtozd jellege. Ezek a tényez6k jelentSs eladdsi nyomast és az unids részvénydrak szokatlan volatilitdsat valthatjdk
ki, amit viszont tovabb erdsithet a rovid pozicidk felhalmozddésa.

(54) Ugyanakkor az ESMA megfelel6nek tartja a 236/2012/EU rendelet 6. cikkében emlitett, a tdrsasdg kibocsdtott
részvénytSkéje 0,5 %-dnak megfelel§ kozzétételi kiiszobérték fenntartdsdt, mivel e kiiszobérték csokkentése a
szabalyosan m(ikod6 piacok fenntartdsa és a pénziigyi stabilitdst fenyegetd kockdzatok kezelése szempontjabdl nem
ttinik szitkségesnek. Az illetékes nemzeti hatdsdgok és az ESMA folytatjak a piaci koriilmények folyamatos nyomon
kovetését, és szitkség esetén tovabbi intézkedéseket hoznak.

b) Az intézkedés jelentds mértékben kezeli az Unié pénziigyi rendszere egészének vagy egy részének
stabilitdsit fenyegetG veszélyt

(55) Ahogy a fentiekben ismertettiik, annak ellenére, hogy a vakcinafejlesztésrdl érkezd biztaté hirek a kozelmdltban
javitottak a piacok teljesitményét, bizonyos orszdgokban a részvényindexek 2020. februdr 20. 6ta tarté zuhandsa
még mindig hasonlé szinten van, mint amit 2020 jiniusdban vagy szeptemberében rogzitettek. Emellett az unids
arak fellendiilése lényegesen gyengébb mds globalis gazdasdgok, pl. a NIKKEI 225, a S&P 500 vagy a CSI 300
teljesitményéhez képest. Killonboz8 kockazati tényez8k tovdbbra is hatdst gyakorolnak sok dgazatra, példaul a
pénziigyi szektor részvényei tovabbra is gyengén teljesitenek és nagy szordst mutatnak a f6 uni6s hitelintézetek
kozott. E kornyezetben a shortolds és a jelentds nettd rovid pozicidk kiépitése felerdsitheti az eladdsi nyomdst és a
visszaesési trendeket, ami viszont novelheti a veszélyt, amelynek rendkiviil kdros hatdsai lehetnek a pénzintézetek és
mds szektorbeli vllalatok pénziigyi stabilitdsara.

(56) Ebben az Osszefiiggésben az intézkedés tovabbi hirom hénapra torténd meghosszabbitdsa nélkiil az illetékes
nemzeti hat6sdgok és az ESMA adatkorldtozasokkal szembesiilnének, és igy kevésbé tudndk kezelni a gazdasdgot és
végsG soron az Unio egészének pénziigyi stabilitdsat érg potencidlis negativ hatdsokat.

(57) Ezért az ESMA meghosszabbitott intézkedése, amely ideiglenesen csokkenti a nettd rovid poziciok illetékes nemzeti
hatésdgoknak torténd bejelentésére vonatkozd bejelentési kiiszobértéket, az adatkorldtozds csokkentésével és az
illetékes nemzeti hatdsagoknak az elkovetkezd veszélyek korai szakaszban torténd kezelésére irdnyul6 képességének
fokozdsaval hatékonyan kezeli ezt az unids pénziigyi rendszer egyes részeinek vagy akdr egészének stabilitdsdt
fenyegetd veszélyt.

o) Az illetékes hatésigok veszélymonitorozasi képességének javitisa

(58) Rendes piaci koriilmények kozott az illetékes nemzeti hatdsdgok minden olyan veszélyt, amely a short tigyletekbdl és
a nett6 rovid poziciok kiépitésébdl fakadhat, az unids jogszabdlyokban meghatdrozott feliigyeleti eszkozokkel
monitoroznak, killonos tekintettel a 236/2012/EU rendeletben el8irt, a netté révid pozicidkkal kapcsolatos
bejelentési kotelezettségre (**).

(59) A jelenlegi piaci koriilmények ugyanakkor szitkségessé teszik, hogy az illetékes nemzeti hatésigok és az ESMA
fokozzdk a szabdlyozott piacokra bevezetett részvényeket érinté Osszesitett nettd rovid pozicidkkal kapcsolatos
nyomon kovetési tevékenységeiket. E célbol és a Covid19-vildgjdrvany alakuldsdval Osszefiiggd folyamatos
bizonytalansdg miatt tovabbra is fontos, hogy az illetékes nemzeti hatésagok tovabbra is a lehet§ legkorabbi
szakaszban értesiiljenek a rovid poziciok kiépitésérsl, még miel6tt elérik a kibocsétott részvénytSke — a 236/2012/EU
rendelet 5. cikkének (2) bekezdésében meghatdrozott — 0,2 %-os szintjét.

(") V6.a236/2012/EU rendelet 5. cikkével.
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(60) Erre az a tény is ravildgit, hogy 2020 november 6ta megfigyelhet§ dremelkedés ellenére a 0,1 és 0,2 % kozotti nettd
r6vid pozicidkkal rendelkez8 részvények szdzalékos ardnya nem csokkent jelentGsen 2020 mdrciusa 6ta (2), és
atlagosan 12 %-on marad az Osszes nettd rovid pozicibhoz képest, hasonléan a szeptemberi helyzethez. Ezért
megéllapithatd, hogy azon 0,1 % és 0,2 % kozotti nettd rovid poziciok szazalékos ardnya, amelyeket az ESMA dltal
bevezetett alacsonyabb bejelentési kiiszobérték miatt kellett bejelenteni, tovabbra is az dsszes nettd rovid pozicid
relevans részét képezi.

(61) Ebbdl kovetkez8en az ESMA meghosszabbitott intézkedése fenntartja az illetékes nemzeti hatdsagok azon fokozott
képességét, hogy mdr egy kordbbi szakaszban foglalkozzanak bdrmely azonositott veszéllyel, ami lehet6vé teszi
szamukra, hogy a piaci stressz barmely jelének észlelésekor id6ben kezeljék a piacok szabdlyos miikodésére és a
pénziigyi stabilitasra nézve fennall6 veszélyeket.

5. AZ INTEZKEDESEK NEM )ARNAK A SZABALYOZASI ARBITRAZS KOCKAZATAVAL (A 236/2012/EU
RENDELET 28. CIKKE (3) BEKEZDESENEK B) PONTJA)

(62) Ahhoz, hogy az ESMA a 236/2012/EU rendelet 28. cikke szerinti intézkedést hozzon vagy hosszabbitson meg,
mérlegelnie kell, hogy az intézkedés nem jér-e a szabdlyozdsi arbitrazs kockdzatdval.

(63) Mivel az ESMA meghosszabbitott intézkedése a piaci szerepl6knek az Unién beliil szabélyozott piacra bevezetett
oOsszes részvényre vonatkozo bejelentési kotelezettségét érinti, egységes bejelentési kiiszobértéket jelent valamennyi
illetékes nemzeti hatosdg tekintetében, egyenld versenyfeltételeket biztositva az Unién beliili és kiviili piaci
szerepl6knek az Unidn beliil szabdlyozott piacra bevezetett részvényekkel val6 kereskedés vonatkozdsdban.

6. AZ ESMA INTEZKEDESE NEM ERINTI HATRANYOSAN A PENZUGYI PIACOK HATEKONYSAGAT, AZAZ
TOBBEK KOZOTT NEM CSOKKENTI A LIKVIDITAST EZEKEN A PIACOKON, ES NEM VEZET
BIZONYTALANSAGHOZ A PIACI SZEREPLOK SZAMARA AZ INTEZKEDES JOTEKONY HATASAIHOZ
KEPEST ARANYTALAN MERTEKBEN (A 236/2012/EU RENDELET 28. CIKKE (3) BEKEZDESENEK C) PONTJA)

(64) Az ESMA-nak értékelnie kell, hogy az intézkedésnek nincsenek-e a jotékony hatdsaihoz képest ardnytalannak
tekinthetd kdros hatdsai.

(65) Az ESMA helyesnek tartja, hogy az illetékes nemzeti hatdsdgok szorosan nyomon kovetik a nettd rovid pozicidk
kialakuldsdt, miel6tt barmilyen nagyobb beavatkozdssal jir6 intézkedés elfogaddsit mérlegelnék. Az ESMA
megjegyzi, hogy a rendes bejelentési kiiszobérték (a kibocsitott részvénytSke 0,2 %-a) a tovdbbra is fenndlld
rendkivili piaci koriilmények kozott nem feltétlentil megfelel§ a trendek és a kialakuld veszélyek idében torténd
azonositasahoz.

(66) Bar a megerdsitett bejelentési kotelezettség bevezetése az adatszolgaltatdsra kotelezett szervezetek szdmadra tovabbi
terhet jelenthet, e szervezetek az (EU) 2020/525 ESMA-hatérozat és az (EU) 2020/1689 hatdrozat alkalmazdsdval
mér kiigazitottdk rendszereiket, ezért e meghosszabbitott intézkedés varhatéan nincs tovabbi hatdssal az
adatszolgéltatdsra kotelezett szervezetek megfelelési koltségeire. Rdaddsul a piaci szerepl6k azon képességét sem
korlétozza, hogy részvényekkel kapcsolatos short tigyletet kossenek vagy noveljék rovid pozicidikat. Mindez tehdt
nem befolydsolja a piac hatékonysdagat.

(67) Az egyéb potencidlis és nagyobb beavatkozdssal jard intézkedésekkel Osszevetve a jelenlegi meghosszabbitott
intézkedés nem érinti a piaci likviditdst, mivel a piaci szereplék egy korlatozott korére vonatkozé nagyobb fokd
bejelentési kotelezettség nyomdn nem kell, hogy e szerepldk megvaltoztassdk kereskedési stratégidjukat, és ebbdl
kovetkezGen a piaci részvételitket. Ezenfelil az drjegyz6i tevékenységek és stabilizdcids programok esetében
fenntartott mentesség célja az, hogy ne noveljék azon szervezetek terheit, amelyek a likviditds biztositdsa és a
volatilitds csokkentése szempontjabdl fontos szolgaltatast nydjtanak, ami kiillondsen relevans a jelenlegi helyzetben.

(68) A meghosszabbitott intézkedés hatdlydt illetGen az ESMA tgy véli, hogy az intézkedés egy vagy tobb dgazatra, illetve
a kibocsdtok valamely alcsoportjdra korldtozasa nem feltétlenil éri el a kivant eredményt. A Covid19-vildgjarvany
kitorését kovetSen jegyzett dresések nagysdga, az érintett részvények (és dgazatok) széles kore és az unids
gazdasagok és kereskedési helyszinek kozotti osszekapesolodds mértéke arra enged kovetkeztetni, hogy egy unids
szint(i intézkedés az illetékes nemzeti hatdsdgok korai piaci informdciokkal valé elldtdsa terén valoszintleg sokkal
hatékonyabb, mint az dgazati intézkedések.

(*) A napi nett6 r6vid pozicidkrél sz616 ddn jelentések miszaki probléma miatt nem dllnak rendelkezésre az augusztus 31. és szeptember

4. kozotti id@szak tekintetében.
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(69) A piaci bizonytalansdg kialakuldsa szempontjdbdl az intézkedés nem 0j szabdlyozasi kotelezettségeket vezet be,
mivel a vonatkoz6 kiiszobérték leszallitdsaval csupdn a 2012 6ta hatdlyban 1év6, rendes bejelentési kotelezettséget
modositja. Az ESMA azt is kiemeli, hogy a meghosszabbitott intézkedés tovabbra is az Unidn beliil szabalyozott
piacra bevezetett részvények bejelentésére korlatozddik annak érdekében, hogy értesiiljenek azokrdl a pozicidkrol,
amelyek esetében a kiegészitd bejelentés a legfontosabbnak tiinik.

(70) Ezért az ESMA megitélése szerint az ilyen fokozott dtlithatdsdgi kotelezettség nem jdr olyan kdros hatdssal a
pénziigyi piacok hatékonysdgdra vagy a befektet6kre, amely a hasznaihoz képest ardnytalan lenne, és nem
eredményez bizonytalan helyzetet a pénziigyi piacokon.

(71) Az intézkedés idGtartamat illetGen az ESMA gy véli, hogy az intézkedés harom hénappal torténé meghosszabbitdsa
indokolt, figyelembe véve a jelenleg rendelkezésre dllo informadciokat és a Covid19-vildgjarvany Osszefiiggésében
dltaldnosan tovébbra is bizonytalan kildtdsokat. Az ESMA a helyzet javuldsa esetén miel6bb vissza kivan térni a
rendes bejelentési kotelezettséghez, ugyanakkor nem zdrhatja ki annak lehetéségét, hogya helyzet stlyosbodasa
vagy a piacok instabilitdsinak fennmaraddsa esetén az intézkedést meghosszabbitsa.

(72) Ennek alapjan és a mai naptdl az ESMA Ggy tekinti, hogy a netté rovid pozicidkra vonatkozd, ideiglenesen
megerdsitett dtldthatésdgi intézkedés meghosszabbitdsa a tovabbra is kedvezétlen koriilmények miatt ardnyos.

7. EGYEZTETES ES ERTESITES (A 236/2012/EU RENDELET 28. CIKKENEK (4) ES (5) BEKEZDESE)
(73) Az ESMA egyeztetett az ERKT-val. Az ERKT nem emelt kifogdst a javasolt hatdrozat elfogadasa ellen.
(74) Az ESMA értesitette az illetékes nemzeti hatdsdgokat a tervezett hatdrozatrol.

(75) Az ESMA meghosszabbitott intézkedését 2020. december 19-t6l kell alkalmazni,

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk

Fogalommeghatdrozis

E hatdrozat vonatkozasaban a 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv (*') 4. cikke (1)bekezdésének 21. pontja
szerinti szabalyozott piacot jelenti.

2. cikk

Ideiglenes kiegészit$ dtlithatdsagi kotelezettségek

1. A szabdlyozott piacra bevezetett részvényekkel rendelkezd valamely tdrsasdg kibocsdtott részvénytdkéjét illetGen
nett6 rovid pozicival rendelkezd természetes vagy jogi személy a 236/2012/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet 5.
és 9. cikkével osszhangban értesiti az érintett illetékes hatdsdgot, ha a pozicié eléri az e cikk (2) bekezdésében
meghatirozott bejelentési kiiszobértéket, illetve ha a vonatkoz6 kiiszobérték ald csokken.

2. A bejelentési kiiszobérték az érintett tdrsasdg kibocsatott részvénytdkéjének 0,1 %-a és az ezt meghaladé minden
tovébbi 0,1 %.

(*) Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2014/65/EU irdnyelve (2014. mdjus 15.) a pénziigyi eszk6zok piacairdl, valamint a 2002/92/EK
irdnyelv és a 2011/61/EU irdnyelv mddositdsardl (HL L 173., 2014.6.12., 349. 0.).
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3. cikk

Mentességek

1. A 236/2012[EU rendelet 16. cikkével Gsszhangban a 2. cikkben emlitett ideiglenes kiegészitS dtlathat6sagi
kotelezettségek nem alkalmazand6k a szabdlyozott piacra bevezetett részvényekre abban az esetben, ha az adott
részvények kereskedésének {6 helyszine harmadik orszdgban tallhaté.

2. A 236/2012[EU rendelet 17. cikkével osszhangban a 2. cikkben emlitett ideiglenes kiegészitS atlathat6sagi
kotelezettségek az drjegyzdi tevékenységek miatt végrehajtott tigyletekre nem alkalmazandoéak.

3. A 2. cikkben emlitett ideiglenes kiegészit§ atlathatosdgi kotelezettségek nem alkalmazanddk a piaci visszaélésekrdl
sz616 596/2014/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (*2) 5. cikke szerinti stabilizdci6 végrehajtasaval kapcsolatos
nettd rovid pozicidkra.
4. cikk
Hatélybalépés és alkalmazds
Ez a hatdrozat 2020. december 19-én 1ép hatdlyba.

A hatélybalépésének napjatdl kezd6dGen harom hénapig marad hatélyban.

Kelt Parizsban, 2020. december 16-dn.

a feliigyelGtandcs részérdl
Steven MAIJOOR
az elnok

(*) Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 596/2014/EU rendelete (2014. dprilis 16.) a piaci visszaélésekrdl (piaci visszaélésekrdl sz6lo
rendelet), valamint a 2003/6/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv és a 2003/124/EK, a 2003/125/EK és a 2004/72[EK bizottsigi
irdnyelv hatalyon kiviil helyezésérdl (HLL 173.,2014.6.12., 1. 0.).



MELLEKLET

Ebben a mellékletben az ,ESMA-hatdrozat” az ESMA 2020. mdrcius 16-i hatdrozatdra vonatkozik, amely arra kotelezi a nett6é r6vid részvénypoziciokkal rendelkezd természetes és jogi
személyeket, hogy ideiglenesen csokkentsék az olyan tdrsasdgok kibocsatott részvénytSkéjével kapcsolatos nettd rovid poziciok bejelentési kiiszobértékeit, amelyek részvényei szabalyozott
piacra bevezetett részvények, és amelyekre a 236/2012/EU rendelet 28. cikke (1) bekezdésének a) pontja szerint bizonyos kiiszobérték felett bejelentési kotelezettség dll fenn az illetékes

hatdsdgok felé.

1. dbra

Pénziigyi mutaték

Viltozasok Al b
Részvénypiaci teljesitmény 2020.2.20-t61 | Indexszint 2020.12.2-4n Valt:’(,fla;gl; 33230_ ;2'20' Indexszint 2020.9.3-4n Valtf(,)zla;‘()}; g(ézﬁ.iz.zo- Indexszint 2020.6.4-én
2020.12.2-ig 9.3-ig 6.4-ig
STOXX EUROPE 800 ex. Svajc -10% 125 -17 % 116 -16 % 117
EURO STOXX INDEX -6 % 392 -13% 362 -13% 364
EURO STOXX 50 -8 % 3521 -14 % 3304 -13% 3323
US S&P500 9% 3663 2% 3451 -8% 3112
CS1300 22 % 5067 16 % 4817 -4 % 3982
JP Nikkei 14 % 26 801 0% 23466 3% 22 864
Globdlis 8% 248 -1% 228 9% 211
Eurépai bankok 22 % 115 37 % 93 -30% 104
Pénziigyi index — Olaszorszag -24 % 29 -30 % 27 -29 % 28
Pénziigyi index - 24 % 50 -48 % 34 -35% 42
Spanyolorszdg
Pénziigyi index — -7 % 132 -13% 123 -11% 126
Németorszag
Pénziigyi index — 21 % 141 -34 % 118 -28% 130
Franciaorszag
Volatilitds zgggozzgsoo_lfél Indexszint Viltozasok 2020.2.20- Indexszint Viltozdsok 2020.2.20- Indexszint
2020' 1'2 2-ig 2020.12.2. t61 2020.9.3-ig 2020.9.3. t6l 2020.6.4-ig 2020.6.4.
VSTOXX 8% 22 15% 29 13 % 28
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VIX 5% 21 18 % 33 9% 25
Hitel-nemteliesftési bzi];ilstocz)?liglgn CDS-felarak Viltozdsok bdzispontban CDS-felarak Viltozdsok bazispontban CDS-felérak bazispontban
ey P 2 bazispontban 2020.2.20-t61 2020.9.3- | bazispontban 2020.9.3- | 2020.2.20-t61 2020.6.4- P
csereiigyletek 2020.2.20-t6l 2020 12.2-4n i in i 2020.6.4-¢én
2020.12.2-ig S 8 8
Eurépa — véllalati 5 45 5 45 22 62
Eurépa — magas hozamu 53 251 92 290 157 355
Eurépa — pénziigyi indexek 9 53 15 59 29 73
Eurépa — masodlagos 13 100 38 124 62 149
pénziigyi indexek
Vel Viltozasok bdzispontban Viltozasok bazispontban
P .., bazispontban Kotvényhozamok %-ban , Kotvényhozamok %-ban , Kotvényhozamok %-ban
10 éves allamkotvények 2020.2.20-t6] 2020.12.2-4n 2020.2.20-;01 2020.9.3- 5020.9 3-4n 2020.2.20-;01 2020.6.4- 2020.6.4-¢n
2020.12.2-ig s g
Németorszag — 10 éves -8 -0,52 -5 -0,49 15 -0,29
Spanyolorszag — 10 éves -13 0,11 9 0,33 32 0,55
Franciaorszdg — 10 éves -7 -0,29 2 -0,19 23 0,01
Olaszorszdg — 10 éves -31 0,60 15 1,06 51 1,42
USA - 10 éves -57 0,95 -90 0,62 -67 0,86
Egyesiilt Kiralysdg — 10 éves -22 0,36 -34 0,24 -24 0,34
Japan — 10 éves 7 0,03 8 0,04 9 0,05

Megjegyzés: A részvénypiaci valtozdsok relativ értékben, az egyéb véltozasok abszolit értékben kifejezve.

Forrasok: Refinitiv EIKON; ESMA.
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Eurépai Uniés szektorilis részvényindexek
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Megjegyzés: Részvényarfolyamok. 2020.2.20. = 100.

Forrasok: Refinitiv Datastream, ESMA.
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2020. marcius
16. az ESMA
hatarozatéanak
bejelentése és
hatalybalépése
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iTraxx Europee
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25-mars

pénziigyi véllalatok esetében, bazispontban.

Forrdsok: Refinitiv EIKON, ESMA
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4. dbra

Eurépai Unidés CDS-feldr indexek

2020. janius 11.
az ESMA
hatarozata 2020.
junius 17-én
hatalyba lépett
meghosszabbita
sanak
bejelentése
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iTraxx Europee Financials
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2020. szeptember
17. az ESMA
hatarozata 2020.
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iTraxx Europee Crossover (rhs)
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5. dbra

Eurépai részvényindexek teljesitménye orszdgok szerint

Szdzalékos viltozds 2020.
november 6-t61 2020. december 2-ig

Szizalékos viltozds 2020. februdr
20-t61 2020. december 2-ig

Szazalékos viltozis 2020. februar
20-t61 2020. szeptember 3-ig

Szazalékos valtozas 2020. februir 20-
t6l 2020. jinius 4-ig

STOXX EUROPE 800 ex. Svijc 8,67 % -9,74 % -16,67 % -15,78 %
EURO STOXX INDEX 9,41 % -6,06 % -13,22 % -12,72 %
EURO STOXX 50 9,90 % -7,89 % -13,57 % -13,07 %
AT 21,10 % -17,84 % -30,21 % -23,30 %
BE 16,24 % -9,94 % -19,22 % -14,86 %
BG 0,55 % -22,03 % -20,67 % -15,69 %
cY 25,10 % -27,80 % -39,52 % -34,73 %
CZ 11,15 % -12,35% -17,81% -13,94 %
DE 6,68 % -2,57 % -4,44 % -7,32%
DK -1,90 % 10,16 % 4,24 % -2,48 %
EE 11,25 % -4,72 % -13,55% -13,16 %
ES 19,66 % -17,22% -29,45 % -21,88 %
H 6,38 % 1,96 % -5,35% -8,66 %
FR 12,54 % -7,91 % -17,37 % -1591 %
GB 9,36 % -13,09 % -21,32 % -13,93 %
GR 29,14 % -16,82 % -29,24 % -26,64 %
HR 10,22 % -13,43 % -19,61 % -17,16 %
HU 10,74 % -14,42 % -24,05% -17,83 %
IE 5,56 % -0,58 % -13,00 % -12,90 %
IS 5,78 % 10,90 % -1,50 % -4,44 %
IT 11,64 % -12,39 % -22,04 % -20,01 %

¥7/19 1

[OH ]

efde sofereary orun redoing zy

ceeteoe



Széazalékos viltozis 2020.
november 6-t6] 2020. december 2-ig

Széazalékos véltozds 2020. februdr
20-t61 2020. december 2-ig

Szdzalékos véltozds 2020. februar
20-t61 2020. szeptember 3-ig

Szédzalékos valtozas 2020. februdr 20-
t6l 2020. jinius 4-ig

LT 4,44 % 3,84 % 5,06 % -1,98 %
LU 14,85 % -7,78 % -25,92 % -21,60 %
LV -0,47 % 6,81 % 5,53 % -1,81 %
MT 15,14 % -13,86 % -20,80 % -12,92 %
NL 6,64 % -1,80 % -11,66 % -9,17 %
NO 11,02 % -3,37 % -11,80 % -10,22 %
PL 11,81 % -9,62 % -15,75% -13,47 %
PT 14,45 % -14,54 % -20,09 % -13,64 %
RO 6,43 % -7,58 % -10,73 % -11,45 %
SE 5,47 % 1,06 % -7,28 % -9,47 %
SI 8,13 % -9,57 % -13,01 % -10,83 %
SK -0,99 % -3,02% -7,05 % 0,07 %

Forrasok: Refinitiv EIKON; ESMA.
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Forrdsok: ESMA
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0,1 % és 0,2 % kozotti nettd rovid pozicidk a 2020. mircius 16. és november 30. kozotti idGszakban
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NEMZETKOZI MEGALLAPODASOKKAL LETREHOZOTT
SZERVEK ALTAL ELFOGADOTT JOGI AKTUSOK

A KERESKEDELMI BIZOTTSAG 1 2020 HATAROZATA
(2020. november 19.)
az egyrészr6l az Eurdpai Uni6 és tagillamai, mdsrészrdl Kolumbia, Ecuador és Peru kozotti
kereskedelmi megallapodds XIII. mellékletéhez csatolt 1. fiiggelék médositasirol [2021/273]
A KERESKEDELMI BIZOTTSAG,

tekintettel az egyrészr6l az Eurdpai Unié és tagdllamai, mdsrészr6l Kolumbia, Ecuador és Peru kozotti kereskedelmi
megallapodasra és kiilonosen annak 13. cikke (1) bekezdésének d) pontjara,

mivel:

(1) 2016. december 16-dn Kolumbia a megéllapodds 209. cikke alapjin kérelmet nydjtott be az Unidhoz 4j foldrajzi
arujelzéknek a megallapodds XIII. mellékletéhez csatolt 1. fuggelékbe torténd felvétele irdnt. Az Unib lefolytatta a
kifogdsolasi eljarast és a vizsgalatot Kolumbia két 4j foldrajzi drujelz6jére vonatkozdan.

(2) A megdllapodds 257. cikkének (2) bekezdése alapjan a szellemi tulajdonnal foglalkozé albizottsag 2020. julius 28-dn
— az Uni6s Fél és Kolumbia részvételével tartott iilés keretében — értékelte a Kolumbia két 1ij foldrajzi drujelzgjével
kapcsolatos informacidkat, és javasolta a kereskedelmi bizottsdgnak a megéllapodds XIII. mellékletéhez csatolt 1.
figgelék megfelel6 modositdsat.

(3) A megéllapodds XIII. mellékletének 1. figgelékét ezért modositani kell.

(4) A megallapodas XIII. mellékletéhez csatolt 1. fiiggelék mddositasardl sz6l6 hatdrozat a kereskedelmi megallapodas
14. cikkének (3) cikke alapjin elfogadhat6 a kereskedelmi bizottsignak az Unids Fél és Kolumbia részvételével
tartott ilésén, mivel kizdrdlag az emlitett két fél kozotti kétoldalti kapcsolatra vonatkozik, és nem érinti mas alairé
andoki orszdg jogait és kotelezettségeit,

A KOVETKEZOKEPPEN HATAROZOTT:

1. cikk

A megdllapodis XIII. mellékletének 1. fiiggelékében taldlhat6 tdbldzatban az a) pont (,A Kolumbia teriiletén érvényes foldrajzi
arujelz6k mezGgazdasagi termékek és élelmiszerek, borok, alkoholtartalmii italok és izesitett borok esetében”) kiegésziil az e
hatdrozat mellékletében taldlhaté bejegyzésekkel.

2. cikk

Ezt a két példinyban késziilt hatdrozatot a kereskedelmi bizottsidg azon képviseli irjak ald, akik meghatalmazassal
rendelkeznek arra vonatkozdan, hogy a megdllapodds moédositdsa céljdbdl a Felek részérdl eljrjanak. Ez a hatdrozat a
késébbi alairds napjatdl alkalmazandé.

Ez a hatdrozat az elfogaddsdnak napjan lép hatalyba.
Kelt Briisszelben, 2020. november 19-én.

a kereskedelmi bizottsdg részérdl

az Unid kiildéttségének vezetdje Kolumbia kiildottségének vezetdje
Paolo GARZOTTI Juan Carlos CADENA
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AZ EU-SVAJC VEGYES BIZOTTSAG 1/2021 HATAROZATA
(2021. februér 12.)
az Eurépai Gazdasigi Kozosség és a Svijci Allamszovetség kozott 1972. jilius 22-én létrejott,
modositott megillapodis 2. jegyzGkonyve IIL. és IV. tdbldzatinak mddositdsarol [2021/274]

A VEGYES BIZOTTSAG,
tekintettel az Eurdpai Gazdasdgi K6zosség és a Svdjci Allamszovetség kozotti 1972, jalius 22-i megallapoddsnak (') az
Eurdpai Kozosség és a Svdjci Allamszovetség kozotti 1972. julius 22-1 megallapodasnak a feldolgozott mezégazdasigi
termékekre vonatkozd rendelkezések tekintetében torténd modositdsirdl sz6l6, az Eurépai Kozosség és a Svijci
Allamszovetség kozott létrejott, 2004. oktéber 26-i megdllapoddsnak () (a tovabbiakban: megéllapodds) megfelelGen
modositott szovegére és killonosen annak 2. jegyzékonyve 7. cikkére,
mivel:
(1) A megéllapodas 2. jegyzSkonyve 5. cikke (2) bekezdésének megfelelGen a Szerz6d6 Felek, vagyis az Eur6pai Uni6 és

a Svéjci Allamszovetség kozolték a vegyes bizottsaggal a 2019-es hazai referenciadrakat minden olyan nyersanyagra

vonatkozdan, amelyek esetében drkompenzacids intézkedéseket alkalmaznak. Az drakbdl megdllapithatd, hogy e
nyersanyagok tekintetében megvaltozott a tényleges drhelyzet a Szerz8d6 Felek teriiletén.

(2)  Ezért naprakésszé kell tenni a megdllapodds 2. jegyzSkonyvének III. tablizatdban felsorolt mezd&gazdasigi

nyersanyagokra vonatkoz6 hazai referenciadrakat és drkiilonbségeket, valamint modositani kell az emlitett
jegyz6konyv IV. tibldzatdban felsorolt mezégazdasagi nyersanyagok alaposszegeit.

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk

A megillapodas 2. jegyzSkonyve a kovetkez6képpen médosul:
a) alll tdbldzat helyébe e hatdrozat I. mellékletének szovege 1ép;

b) alV. tdbldzat b) pontja helyébe e hatdrozat II. mellékletének szovege 1ép.

2. cikk

Ezt a hatdrozatot az Eurdpai Unid Hivatalos Lapjdban ki kell hirdetni.
3. cikk

Ez a hatdrozat 2021. marcius 1-jén lép hatélyba.

Kelt Briisszelben, 2021. februdr 12-én.

a vegyes bizottsdg részérdl
az elnok
Marco DUEERKOP

() HLL300.1972.12.31., 189. 0.
() HLL23.2005.1.26.,19. 0.
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I. MELLEKLET

L. tdbldzat

Az EU és Svijc hazai referenciadrai

MezGgazdasagi
nyersanyag

Svéjci hazai referenciadr

CHF/nett6 100 kg

EU hazai referenciadr

CHF/nett6 100 kg

4. cikk (1) bekezdés

A svijci oldalon
alkalmazva Kilonbozet
a svdjci[EU referenciadr

kozott

CHF/nett6 100 kg

3. cikk (3) bekezdés

Az EU-oldalon
alkalmazva Kiilonbozet a
svajci/EU referenciadr
kozott

EUR/nett6 100 kg

Kozonséges buza 50,60 20,46 30,15 0,00
Durumbiiza - - 1,20 0,00
Rozs 40,45 18,74 21,70 0,00
Arpa - - - -

Kukorica - - - -

K6zonséges buzaliszt 91,10 42,42 48,70 0,00
Teljes tejpor 601,45 321,47 280,00 0,00
Sovény tejpor 402,60 200,98 201,60 0,00
Vaj 1041,90 487,22 554,70 0,00
Fehér cukor - - — -

Tojas - - 38,00 0,00
Friss burgonya 40,95 27,61 13,35 0,00
Novényi zsiradék - - 170,00 0,00”
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II. MELLEKLET

,b) A mez8gazdasigi nyersanyagok esetében a mezdgazdasdgi dsszetevSk kiszdmitdsahoz figyelembe vett alaposszegek:

Mez8gazdasdgi nyersanyag

A svijci oldalon alkalmazott alaposszeg

3. cikk (2) bekezdés

Az unids oldalon alkalmazott alapdsszeg

4. cikk (2) bekezdés

CHF/nett6 100 kg

EUR/nett6 100 kg

Kozonséges bliza 24,55 0,00
Durumbtiza 1,00 0,00
Rozs 17,70 0,00
Arpa - -

Kukorica - -

Kozonséges buzaliszt 39,70 0,00
Teljes tejpor 227,80 0,00
Sovény tejpor 164,30 0,00
Vaj 452,10 0,00
Fehér cukor - -

Tojés 30,95 0,00
Friss burgonya 10,90 0,00
Novényi zsiradék 138,55 0,00”
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