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A BIZOTTSAG JELENTESE AZ EUROPAI PARLAMENTNEK ES A TANACSNAK

A Kinai Népkdztarsasag Kozponti Bankjanak a pénzigyi eszkdzok piacairdl sz616
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 alol a szabalyozott piacok, a
piacmiikddtetok és a befektetési vallalkozasok szamara olyan tigyletek esetében, amelyek
szerz0do fele a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszerének (KBER) tagja, és amelyekre olyan
monetaris, devizamiiveleti vagy pénziigyi stabilitasi politika teljesitése soran Kkerllt sor,
amelynek gyakorlasara a KBER adott tagja felhatalmazast kapott, és amennyiben az emlitett
tag eldzetesen értesitette az adott szerzddo felet arrol, hogy az ligylet mentességet élvez. A
MiIFIR emellett felhatalmazza a Bizottsdgot, hogy az eclofeltételek teljesiilése esetén a
mentességet harmadik orszagbeli kbzponti bankokra is Kiterjessze.

Az Eurodpai Bizottsdg ezzel osszefiiggésben kiilsé tanulmanyt készittetett az Eurdpai Politikai
Tanulméanyok Kdzpontjaval (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
tanulmény egy felmérésen és masodelemzésen alapul. Elemzi a harmadik orszéagbeli kozponti
bankok altal nem részvényjellegii pénziigyi eszkozokkel folytatott kereskedelemre vonatkozé
kereskedés elOtti €s utani atlathatdésagi szabalyokat, valamint az e kdzponti bankok altal az
emlitett pénzugyi eszkdzokkel az Union belll folytatott kereskedelem mértékét.

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 Kildnleges Kdzigazgatasi
Terllet, India, Japan, Mexiko, Szingapur, 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 kdzponti bankok szamara.

! 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 eszkozok piacairdl,
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

* COM(2017) 298 final.



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

A Kinai Neépkoztarsasag Kozponti Bankja (the People's Bank of China — PBoC) nem
bocsatott rendelkezésre elegendd informaciot mindenekel6tt az EU-ban végzett kereskedési
tevékenységérdl, igy a Bizottsag az (EU) 2017/1799 bizottsagi rendelet készitésének
iddpontjaban nem tudta elvégezni az értékelést. A Kinai Népkoztarsasag 2018 augusztusaban
rendelkezésre bocsatotta a MiFIR 1. cikkének (9) bekezdése szerinti értékeléshez sziikséges
adatokat. A Kinai Kozponti Banktol kapott kiegészitd informaciok ismeretében ez a jelentés
értékeli, hogy helyénvalo-e mentességet adni a Kinai Népkoztarsasdg Kozponti Bankja
szamara a MiFIR kereskedés el6tti és utani atlathatosagi kovetelményei alol a MiFIR 1. cikke
(9) bekezdésének megfelelden.

A MIFIR 1. cikkének (6) bekezdése a kereskedés eldtti és kereskedés utani atlathatosagi
szabalyok aloli mentességrdl rendelkezik olyan ligyletek esetében, amelyek szerz6do fele a
Kodzponti Bankok Europai Rendszerének (KBER) tagja, és amelyekre olyan monetaris,
devizamiiveleti vagy pénzigyi stabilitasi politika teljesitése soran kerllt sor, amelynek
gyakorlasdra a KBER adott tagja felhatalmazést kapott, és amennyiben az emlitett tag
eldzetesen értesitette az adott szerzddo felet arrdl, hogy az ligylet mentességet €lvez.

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 kézponti bankokra torténd kiegészitése céljabol.

E célbol 2015. junius 1-jéig a Bizottsag az Ugyleteknek harmadik orszagok kozponti bankjai —
amely fogalom e bekezdés alkalmazasaban magaban foglalja a Nemzetkdzi Fizetések Bankjat
is — altali kezelését értékeld jelentést nyujt be az Eurdpai Parlamentnek és a Tanacsnak. A
jelentés a jogszabalyokban rogzitett feladataikra és az Union bellli  kereskedési
mennyiségeikre vonatkozo elemzést tartalmaz. A jelentés:

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

b) értékeli, hogy milyen hatast gyakorolhatnak az Union belili, fellgyeleti kdzzétételi
kovetelmenyek harmadik orszagok kdzponti bankjaira.

Amennyiben a jelentés megéllapitja, hogy sziikség van a (6) bekezdésben meghatarozott
mentességre az olyan iigyletek esetében, ahol a szerzédd fél monetdris politikai, deviza- €S
peénziigyi stabilitassal kapcsolatos miiveleteket végzd, harmadik orszagbeli kdzponti bank, a
Bizottsag rendelkezhet ugy, hogy e mentesség vonatkozik e harmadik orszagbeli kézponti
bankra.”

3. A KINAI KOZPONTI BANKRA VONATKOZO ELEMZES

Az értékelés soran alkalmazott kritériumok



A MIFIR 1. cikkének (9) bekezdése szerinti megbizatds (az azonositott joghatdsagok
elemzése) alapjan a Bizottsag két {6 értékelési kritériumot vizsgalt:

a) a kozponti bankok Ugyleteinek felugyeleti kozzétételére vonatkozd szabalyokat: a
kdzponti bank Ugyleteire vonatkozO piaci atlathatdsagi szabalyozast (a piaci
atlathatosagot) és/vagy a kozponti bank miikodési keretének atlathatdosagat (a miikodési
atlathatosagot); valamint

b) a mentesség sziikségességét: a kdzponti bank altal unids szerz6dd féllel vagy EU-ban
jegyzett pénziigyi eszkdzzel végrehajtott ligyletek volumenét.

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 Ugyletspecifikus atlathatdésagra utal, a mikodési atlathatosag
pedig a kozponti bank miikodését szabalyozd tagabb atlathatosagi szabalyokra. A MiFIR
célkitlizéseit ¢és hatdlyat figyelembe véve ezért ahhoz, hogy a MiFIR 1. cikke (9)
bekezdesenek a) pontjaval 6sszefliggésben eértékelni lehessen a mentesség harmadik
orszagbeli kdzponti bankok szamara valdo megadasanak helyénvaldsagat, elemezni kell az
iigyletek piaci atlathatésagara vonatkozo szabalyozasi kdvetelményeket €s a mikddési keret
atlathatosagat. Emellett az unids 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 kdzotti 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 szerz6dé felet az adott tigylet
mentessegérol;

ii. a harmadik orsz&gbeli kdzponti bank tud-e kiilonbséget tenni a MIFIR szerinti f6
szakpolitikai célokbdl és a pusztan befektetési célokbdl végrehajtott ligyletek kdzott;
valamint

iii. a vizsgalt joghatosag ad-e hasonld mentességet més harmadik orszagbeli kdzponti
bankoknak.

Az emlitett tovabbi kritériumokat a Bizottsdg a MiFIR kovetelményeinek és célkitlizéseinek
figyelembevételével értékelte. Az értékelés megvizsgalta mindenekel6tt azt, hogy a harmadik
orszagbeli kozponti bank rendelkezik-e olyan eljarassal, amelynek keretében értesiti az unids
szerz0do felét az adott {ligylet mentességérol. A MiFIR 1. cikkének (6) bekezdése szerinti
mentesség a MiFIR értelmében nem adhatd meg a kozponti bankoknak, ha azok pusztan
befektetési célokbdl hajtanak végre Ugyleteket. Az értékelés ezért megvizsgalta, hogy a
harmadik orszagbeli kdzponti bankok megkulonbdztetik-e a szabalyozasi célu és a befektetési
célu lgyleteket. Végil, a kozzétételi kovetelmények piacra gyakorolt hatasat, tovabba ennek a
monetaris politikak hatékonysagat érinté potencialis kdvetkezményeit figyelembe véve az



értékelés foglalkozik a harmadik orszagbeli kereskedési helyszineken kereskedd kozponti
bankok torvényben eldirt mentességének lehetdségével.

A kritériumok részletes ismertetése a CEPS altal készitett tanulmanyban talalhato.



A Kinai Kézponti Bank (People's Bank of China, PBoC) elemzésének 6sszefoglaldja

A Bizottsag megallapitotta, hogy a Kinai Népkoztarsasag olyan jogi kerettel rendelkezik,
amely megfelelé szintli atlathatosagot biztosit.” Emellett a Kinai Népkoztarsasag altal az
Unioban folytatott kereskedési tevékenység volumene elég jelentds ahhoz, hogy indokolja a
kereskedés eldtti és utani atlathatosagi kovetelmények aloli mentesség megadéasat a Kinai
Népkoztarsasdg szamara.

Az aldbbiakban roviden 6sszefoglaljuk a Kinai Népkoztarsasag emlitett kritériumok szerinti
elemzéset.

Fo kritériumok

A Kinai Népkoztarsasag valos idejii atlathatdosagi kovetelményeket ir el6 a vallalati
kotvényeket €s egyéb értékpapirokat jegyzd tozsdék szamara. A tézsdén kiviili iigyletek
esetében a piaci szereplékre nem vonatkozik kozzétételi kotelezettség. Mindazonaltal a Kinai
devizakereskedelmi rendszer (China Foreign Exchange Trade System — CFETS), vagy mas
néven nemzeti bankkdzi finanszirozasi kézpont (National Interbank Funding Center) hozzafér
valamennyi (gyletinforméacidhoz és nyilvanossagra hozhatja ezeket az informéaciokat. A
miikodési atlathatosdgot a nyiltpiaci miiveleteknek és a révid tavu likviditdssal kapcsolatos
miiveletek eredményeinek a nyilvanos bejelentése biztositja.

Az Eurdpai Bizottsdg tajékoztatast kapott a Kinai Népkoztarsasag altal az unidés pénzigyi
piacokon vagy az unids szerz0do felekkel folytatott kereskedésr6l. A Kinai Népkoztarsasag
altal unios szerz6do felekkel bonyolitott kereskedés volumene jelentds.

Tovabbi kritériumok
A Kinaban kereskedést folytatd kilfoldi kozponti bankok nem mentestilnek az atlathatdsagi
kdvetelmények alol.

A Kinai Kbézponti Bank megkulénbdzteti a szakpolitikai célokbdl és a méas (befektetési)
celokbol vegrehajtott Ggyleteket, utobbiak szerepe azonban jelentéktelen.

Végil, a Kinai Népkdztarsasag rendelkezik olyan eljarassal, amelynek keretében értesiti az
uniods szerzddo feleket arrdl, hogy az ligyletek nem tartoznak atlathatosagi kovetelmények

hatalya ala.

A kritériumok attekintése

F6 kritériumok Piaci atlathatosag Kozepes

® E jelentés nem azt értékeli, hogy a szoban forgd joghatésag atlathatosagi szabélyai egyenértékiinek tekintheték-
e a MiFIR szerint eldirtakkal. Kovetkeztetései nem irdanyadok egy ilyen értékelésre nézve. A jelen értékelés
szempontjabol elegendd volt annak megallapitisa, hogy a szdban forgd joghatosig rendelkezik-e kozzétételi
kerettel.



Miikédési atlathatésag Kdzepes
Sziikségesség Igen
Ugyletcél szerinti kiilonbségtétel Van
Ertesitési eljaras Van
Egyéb kritériumok Kulféldi kézponti bankok mentessége Nincs
A végrehajtas tipusa Kétoldalt (50-100 %), Helyszin (10-50 %)
Mentesség Van

4. KOVETKEZTETESEK

A Bizottsdg a kapott informaciok alapjan megallapitja, hogy a MiFIR 1. cikkének (9)
bekezdesevel dsszhangban helyénvald a Kinai Kdzponti Bank szaméara mentességet adni a
MiFIR kereskedés eldtti és utani atlathatosagi kovetelményei alol.

Ez a kOvetkeztetés nem érinti azon esetleges jovObeli valtozasokat, amelyek a harmadik
orszagbeli kozponti bankok altal benyujtott j bizonyitékokra, a harmadik orszagok
jogszabdlyainak modosuldsdra vagy a ténybeli koriilmények megvaltozasira vezethetdk
vissza. Az ilyen események szlikségessé tehetik a mentességben részesiilé harmadik
orszéagbeli kdzponti bankok listajanak felulvizsgélatat.



