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A BIZOTTSAG JELENTESE AZ EUROPAI PARLAMENTNEK ES A TANACSNAK

Az Egyesiilt Kiralysag kézponti bankjanak (Bank of England) a pénziigyi eszkézok
piacairol szolé rendelet (MiFIR) szerinti mentesitése
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1. BEVEZETES

A pénziigyi eszkozok piacairdl szol6 rendelet’ (MIFIR) és a pénziigyi eszkozok piacairdl
sz616 iranyelv® (MIFID I1) 2014. junius 12-én jelent meg a Hivatalos Lapban; a két jogszabaly
2014. julius 2-an lépett hatalyba és 2018. januar 3-a 6ta alkalmazando.

A keét jogszaballyal bevezetett piaci szabalyozas célja, hogy a kereskedés — ahol helyénval6 —
szabalyozott platformokon térténjen, tovabba a hatékony és tisztességes arképzés érdekeében
legyen atlathato.

A MiFIR ebben a keretben mentességet ad a nem részvényjelleglh pénziigyi eszkozokre
vonatkozo kereskedés el6tti és utani atlathatosagi kovetelmények aldl olyan Ugyletek
esetében, amelyek szerz6do fele a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszerének (KBER) tagja, és
amelyekre olyan monetaris, devizamiiveleti vagy pénziigyi stabilitasi politika teljesitése soran
kertlt sor, amelynek gyakorlasara a KBER adott tagja felhatalmazést kapott, és amennyiben
az emlitett tag el0zetesen értesitette az adott szerz0do felet arrdl, hogy az ligylet mentességet
¢lvez. A MiFIR emellett felhatalmazza a Bizottsagot, hogy az eldfeltételek teljesiilése esetén a
mentességet harmadik orszagbeli kbzponti bankokra is Kiterjessze.

Az Eurodpai Bizottsag ezzel Osszefiiggésben kiilsé tanulmanyt készittetett az Eurdpai Politikai
Tanulmanyok Kozpontjaval (CEPS) és a Bolognai Egyetemmel a piaci visszaélésekrdl szolo
rendelet (MAR) és a pénziigyi eszk6zok piacairdl szolé rendelet (MiFIR) keretében harmadik
orszagbeli kozponti bankok ¢és mas szervezetek szamdra biztositott mentességekrol
(Exemptions for third-country central banks and other entities under the Market Abuse
Regulation (MAR) and the market in Financial Instrument Regulation (MiFIR)%). A
tanulméany egy felmérésen és masodelemzésen alapul. Elemzi a harmadik orszéagbeli kozponti
bankok altal nem részvényjellegli pénziigyi eszkozokkel folytatott kereskedelemre vonatkozo
kereskedés el6tti és utani atlathatosagi szabalyokat, valamint az e kdzponti bankok altal az
emlitett pénzigyi eszk6zokkel az Union belil folytatott kereskedelem mértékét.

2. A JELENTES JOGALAPJA: A MIFIR 1. CIKKENEK (9) BEKEZDESE

A MiFIR 1. cikkének (6) bekezdése a kereskedés el6tti és kereskedés utani atlathatosagi
szabalyok aldli mentességrol rendelkezik olyan iigyletek esetében, amelyek szerz6do fele a
Kodzponti Bankok Europai Rendszerének (KBER) tagja, és amelyekre olyan monetaris,
devizamiiveleti vagy pénziigyi stabilitasi politika teljesitése soran kerilt sor, amelynek
gyakorlasdra a KBER adott tagja felhatalmazast kapott, és amennyiben az emlitett tag
elézetesen értesitette az adott szerz6dd felet arrdl, hogy az ligylet mentességet élvez.

! Az Euré6pai Parlament és a Tanacs 600/2014/EU rendelete (2014. méjus 15.) a pénziigyi eszkdzok piacairdl és a
648/2012/EU rendelet médositasarol (HL L 173., 2014.6.12., 84. 0.)

2 Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2014/65/EU iranyelve (2014. majus 15.) a pénziigyi eszkézok piacairol,
valamint a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU iranyelv médositasarol (HL L 173., 2014.6.12.).

* https://www.ceps.eu/publications/study-exemptions-third-country-central-banks-and-debt-management-offices-
under-mifir



A MIFIR 1. cikkének (9) bekezdése felhatalmazza tovabba a Bizottsagot arra, hogy ,,(...) az
50. cikknek megfeleléen felhatalmazason alapulo jogi aktust fogadjon el a (6) bekezdés
hatalyanak mas kozponti bankokra torténd kiegészitése céljabol.

E célbol 2015. junius 1-jéig a Bizottsag az Ugyleteknek harmadik orszagok kézponti bankjai —
amely fogalom e bekezdés alkalmazasdban magéban foglalja a Nemzetkdzi Fizetések Bankjat
IS — dltali kezelését értékeld jelentést nyujt be az Eurdpai Parlamentnek és a Tandcsnak. A
jelentés a jogszabalyokban rogzitett feladataikra és az Union bellli  kereskedési
mennyiségeikre vonatkozo elemzést tartalmaz. A jelentés:

a) azonositja az érintett harmadik orszdgokra alkalmazandd rendelkezéseket a kdzponti
bankok Ugyleteinek — koztiik a KBER e harmadik orszagokban 1évé tagjai dltal kotott iigyletek
— felligyeleti kozzétételére vonatkozdan, és

b) értékeli, hogy milyen hatést gyakorolhatnak az Unién bellli, felugyeleti kozzétételi
kovetelmények harmadik orszagok kdzponti bankjaira.

Amennyiben a jelentés megallapitja, hogy szikség van a (6) bekezdésben meghatérozott
mentességre az olyan iigyletek esetében, ahol a szerzédé fél monetéris politikai, deviza- és
pénziigyi stabilitassal kapcsolatos miiveleteket végzo, harmadik orszagbeli kézponti bank, a
Bizottsag rendelkezhet ugy, hogy e mentesség vonatkozik e harmadik orszagbeli kozponti
bankra.”

A Bizottsag 2017. junius 9-i jelentésében* megallapitotta, hogy a MIFIR 1. cikkének (9)
bekezdésével 6sszhangban helyénvald mentességet adni a MiFIR kereskedés elotti és utani
atlathatosagi kovetelményei aldl a kovetkezd harmadik orszagbeli joghatdsagokban talalhato
kdzponti bankok szamara: Ausztralia, Brazilia, Kanada, Hongkong Kiilénleges Kézigazgatasi
Terlilet, India, Japan, Mexikd, Szingaplr, Koreai Koztarsasag, Svajc, Torokorszag és az
Egyesilt Allamok, valamint a Nemzetkézi Fizetések Bankja (BIS). A 2017. junius 14-én
elfogadott (EU) 2017/1799 felhatalmazason alapuld rendelet a MiIFIR 1. cikke (9)
bekezdésének megfelelden mentességet adott a MiFIR kereskedés el6tti és utani atlathatosagi
kovetelményei aldl az emlitett harmadik orszagbeli kozponti bankok szamara.

A Bizottsag ezzel parhuzamosan értékeli, hogy helyénval6-e mentességet adni a Kinai
Népkoztarsasag Kozponti Bankja szdmara a MiFIR kereskedés el6tti és utani atlathatosagi
kovetelményei alél a MiFIR 1. cikke (9) bekezdésének megfeleléen. A tagéallamokkal az
Eurdpai Ertékpapir-bizottsag szakértdi csoportjaban folyik konzultacié a jelentés tervezetérdl
¢s a felhatalmazason alapul6 rendelet tervezetérol.

A Bank of Englandet unids tagallami kbzponti banki jogallasabol adéddan nem érintette a fent
emlitett jelentés és a felhatalmazason alapulo rendelet. Tekintettel azonban arra, hogy az
Egyesult Kirdlysdg rovidesen harmadik orszag jogallasuva valik, helyénvalo a MiFIR
1. cikkének (9) bekezdése szerinti jelentest benyujtani az Europai Parlamentnek és a
Tanacsnak, és abban megvizsgalni, hogy indokolt-e a MIFIR hatalya aloli mentesség
kiterjesztése a Bank of Englandre.

* COM(2017) 298 final.



3. ABANK OF ENGLANDRE VONATKOZO ELEMZES

Az értékelés soran alkalmazott kritériumok

A MiFIR 1. cikkének (9) bekezdése szerinti megbizatas (az azonositott joghatdsadgok
elemzése) alapjan a Bizottsag két f6 értékelési kritériumot vizsgalt:

a) Az érintett harmadik orszagokra alkalmazand6 rendelkezések a kozponti bankok
ugyleteinek — koztiik a KBER e harmadik orszagokban 1év6 tagjai altal kotott tigyletek —
felugyeleti kdzzétételére vonatkozdan. Idetartozik a kdzponti bank Ugyleteire vonatkozd
piaci atlathatdsagi szabalyozas (a piaci atlathatosag) és/vagy a kozponti bank mikodési
keretének atlathatosadga (a miikddési atlathatosag); valamint

b) Az Union beldli, felugyeleti kozzétételi kdvetelmények harmadik orszagok kozponti
bankjaira gyakorolt potencidlis hatasa. Ebben az dsszefuiggésben a kdzponti bank altal
unids szerz6d6 féllel vagy EU-ban jegyzett pénziigyi eszkdzzel végrehajtott lgyletek
volumenét értékelik.

Az értékeléshez e két kritérium teljesitése alapvetd volt, mivel ezek képezik le a MiFIR 1.
cikkének (9) bekezdésében eloirt tényezdket. E tekintetben a piaci atlathatosdg az egyes
értékpapirokkal kapcsolatos tigyletspecifikus atlathatdosagra utal, a muiikodési atlathatosag
pedig a kozponti bank miikodését szabalyozo tagabb atlathatosagi szabalyokra. A MiFIR
célkitiizéseit és hatalyat figyelembe véve ezért ahhoz, hogy a MiFIR 1. cikke (9)
bekezdesenek a) pontjaval 6sszefliggésben eértékelni lehessen a mentesség harmadik
orszagbeli kdzponti bankok szamara val6 megadasanak helyénvaldsagat, elemezni kell az
iigyletek piaci atlathatosagara vonatkoz6 szabalyozési kovetelményeket és a miikodési keret
atlathatésagat. Emellett az unios felugyeleti kozzétételi kdvetelmények altal az érintett
harmadik orszag kozponti bankjanak (gyleteire gyakorolt esetleges hatas vizsgélata
szempontjabol — amelyet a MiFIR 1. cikke (9) bekezdésének b) pontja ir el6 — az adott
harmadik orszag és az EU kozotti tgyleti volumen is fontos mutato.

A MiFIR kovetelményeire és célkitlizéseire tekintettel a Bizottsag a kovetkezd tovabbi
kritériumokat is figyelembe vette:

i.  a harmadik orszagbeli kdzponti bank értesiti-e az unids szerz6d6 felet az adott tigylet
mentessegérol;

ii. a harmadik orszagbeli kozponti bank tud-e kilonbséget tenni a MIFIR szerinti f6
szakpolitikai célokbdl és a pusztan befektetési célokbol végrehajtott gyletek kozott;
valamint

iii. a vizsgalt joghatésag ad-e hasonld mentességet mas harmadik orszagbeli kdzponti
bankoknak.

Az emlitett tovabbi kritériumokat a Bizottsdg a MiFIR kovetelményeinek és célkitlizéseinek
figyelembevételével értékelte. Az értékelés megvizsgalta mindenekeldtt azt, hogy a harmadik
orszagbeli kozponti bank rendelkezik-e olyan eljarassal, amelynek keretében értesiti az unids
szerz0do felét az adott {igylet mentességérol. A MiFIR 1. cikkének (6) bekezdése szerinti
mentesség a MiFIR értelmében nem adhatd meg a kozponti bankoknak, ha azok pusztan
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befektetési celokbdl hajtanak végre Ugyleteket. Az értékelés ezért megvizsgalta, hogy a
harmadik orszagbeli k6zponti bankok megkulénbdztetik-e a szabalyozési célu és a befektetési
celu tgyleteket. Végil, a kozzétételi kovetelmények piacra gyakorolt hatasat, tovabba ennek a
monetaris politikdk hatékonysagat érinté potencidlis kovetkezményeit figyelembe véve az
értékelés foglalkozik a harmadik orszagbeli kereskedési helyszineken keresked6 kozponti
bankok torvényben eldirt mentességének lehetoségével.

A kritériumok részletes ismertetése a CEPS altal készitett tanulmanyban talalhato.

A Bank of England (BoE) elemzésének 6sszefoglal6ja

A Bizottsag megallapitotta, hogy a Bank of England olyan jogi kerettel rendelkezik, amely
megfeleld szintfi atlathatosagot biztosit.” Emellett az Egyesiilt Kiralysag altal az Unidban
folytatott kereskedési tevékenység volumene elég jelentds ahhoz, hogy indokolja a kereskedés
elotti és utani atlathatdsagi kovetelmények aldli mentesség megadasat a Bank of England
Szamara.

Az aldbbiakban roviden 6sszefoglaljuk a Bank of England emlitett kritériumok szerinti
elemzését.

Fo kritéeriumok

Ami a mikodési atlathatosagot illeti, a Bank of England tajékoztatast ad a mérlegében
szerepld tételekrdl, bejelenti napi nyiltpiaci miiveleteit, tovabba elektronikus hirk6z16
eszk0zok utjan Osszesitett informaciokat kozol végrehajtott ﬁgyleteir('SlG.

Az Eurdpai Bizottsag tajékoztatast kapott a Bank of England altal az uniés pénziligyi piacokon
vagy az unios szerz6dd felekkel folytatott kereskedésrél. A Bank of England &ltal unids
szerz6do felekkel bonyolitott kereskedés volumene jelentds.

Tovabbi kritériumok

Az Egyesilt Kiralysagban kereskedést folytatd kilfoldi kdzponti bankok mentesilnek az
atlathatosagi kovetelmenyek alol.

A Bank of England megkilonbozteti a szakpolitikai célokbol és a mas (befektetési) célokbol
végrehajtott ligyleteket, utdbbiak szerepe azonban jelentéktelen.

® E jelentés nem azt értékeli, hogy a szoban forgd joghatosag atlathatosagi szabélyai egyenértékiinek tekinthet6k -
e a MiFIR szerint el6irtakkal. Kovetkeztetései nem iranyadok egy ilyen értékelésre nézve.

® 2006 juniusa 6ta havi szinten &llnak rendelkezésre az ,,Official Rates and Ranges by Maintenance Period”
(hivatalos ratak és tartomanyok tartalékolasi idoszakonként), valamint a ,,Sterling Monetary Framework assets
and liabilities by Maintenance Period” (sterling monetaris keret eszkozei és kotelezettségei tartalékolasi
idészakonként) adatok. A ,,Daily Flows — Open Market Operations by Maintenance Period” (napi aramladsok —
nyilt piaci miiveletek tartalékolési idészakonként) napi adatai 2006 méjusatol kezdédéen allnak rendelkezésre. A
,Bank of England Asset Purchase Facility” eszkozvasarlasi program adatai heti rendszerességgel allnak
rendelkezésre csutdrtdki lizletzaras szerint 2009 februarjatél 2016. szeptember 16-ig, és szerdai lizletzaras szerint
2016. szeptember 22-t61. A ,,Bank of England Asset Purchase Facility — Term Funding Scheme” adatai 2016
szeptemberétdl allnak rendelkezésre. Az adatok kozzétételére szokasosan a monetaris politikai bizottsag (MPC)
interaktiv adatbazisra vonatkozo dontését kovetd hétfon, és minden naptari honap 21. munkanapjan kertl sor. A
Bank of England Asset Purchase Facility” és ,,Bank of England Asset Purchase Facility — Term Funding
Scheme” programot hetente aktualizaljak. A ,,Bank of England Discount Window Facility” (leszamitolasi
hitelkonstrukcio) adatait negyedévente teszik kdzzé. A rendelkezésre all6 adatok nem szezonalisan kiigazitottak.
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Véqgil, az Egyesult Kiralysag rendelkezik olyan eljardssal, amelynek keretében értesiti az
unids szerz0do feleket arrdl, hogy az iigyletek nem tartoznak atlathatosagi kovetelmények
hatalya ala.

A kritériumok attekintése

Piaci atlathat6sag Magas
F6 kritériumok Miikédési atlathatésag Magas
Sziikségesség Igen
Ugyletcél szerinti kiilonbségtétel Igen
Ertesitési eljaras Igen
Egyéb kritériumok Kulféldi kézponti bankok mentessége [lgen]
A végrehajtés tipusa Kétoldall (50-100 %), Helyszin (10-50 %)
Mentesség Igen

4. KOVETKEZTETESEK

A Bizottsag a kapott informaciok alapjan megallapitja, hogy a MiFIR 1. cikkének (9)
bekezdésevel dsszhangban helyénval6 a Bank of England szaméara mentességet adni a MiFIR
kereskedés el6tti és utani atlathatdsagi kovetelményei aldl.

Ez a kovetkeztetés nem érinti azon esetleges jovobeli valtozasokat, amelyek a Bank of
England altal benyujtott 0 bizonyitékokra, az Egyesiult Kirdlysag jogszabalyainak
modosulasara vagy a ténybeli korilmények megvaltozasara vezethetOk vissza. Az ilyen
események sziikségessé tehetik a mentességben részesiildé harmadik orszagbeli kézponti
bankok listajanak fellilvizsgalatat.



