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EUROPAI KOZPONTI BANK

AZ EUROPAI KOZPONTI BANK VELEMENYE
(2006. januar 4.)
a Magyar Nemzeti Bank kérésére

a tékepiacrol szolé torvény szerinti elszimoléhazi tevékenységet végzé szervezetek

iizletszabalyzataval és szabalyzataival kapcsolatos kovetelményekrdl szol6 rendelettervezetrol

(CON/2006/1)

2005. oktober 18-an az Eurdpai Kozponti Bank (,,EKB”) felkérést kapott a Magyar Nemzeti
Banktol vélemény alkotasara a tokepiacrol szolo torvény szerinti elszamolohazi tevékenységet
végzO szervezetek Uzletszabalyzataval és szabalyzataival kapcsolatos kovetelményekrdl szolo

rendelettervezetrdl (a tovabbiakban: rendelettervezet).

Az EKB véleményalkotasra szolgald hataskére a nemzeti hatésagoknak az Europai Kozponti
Bankkal a jogszabalytervezetekrdl folytatott konzultaciojarol szolo, 1998. junius 29-1 98/415/EK
tanacsi hatarozat', 2. cikke (1) bekezdésének masodik, harmadik, 6todik és hatodik francia
bekezdésén alapul, mivel a rendelettervezet a fizetdeszkozokkel, a Magyar Nemzeti Bankkal, a
fizetési és elszamolasi rendszerekkel, valamint a pénzintézetek és pénzpiacok stabilitasat
Iényegesen befolyasold szabalyokkal kapcsolatos rendelkezéseket tartalmaz. Az Eurdpai Kozponti
Bank eljarasi szabalyzata 17.5. cikkének els6 mondataval 6sszhangban a Kormanyzdtanacs fogadta

el ezt a véleményt.

A rendelettervezet — a tékepiacrdl szold 2001. évi CXX. torvénnyel (a tovabbiakban: a tokepiaci
torvény) egyiitt — meghatarozza az elszdmolohdzi tevékenységet végzd szervezetek
lizletszabalyzataval és szabalyzataival kapcsolatos kovetelményeket, amelyek tartalmazhatjak e
tevékenységek  végzésének elofeltételeit, kitérve kiilondsen az ilyen szabalyzatok

kockazatkezelésre vonatkozo6 rendelkezéseire.

A rendelettervezet lehet6vé teszi a Magyar Nemzeti Bank szamara azt, hogy kovetelményeket
vezessen be a magyar értékpapir elszamolasi és teljesitési rendszerek altal alkalmazott
lizletszabalyzatokkal és szabalyzatokkal kapcsolatban, figyelembe véve az Europai Monetaris
Intézet (,,EMI”) altal 1998-ban kozzétett, ,,Az unids értékpapir teljesitési rendszerek KBER-
hiteliigyletekben valo alkalmazasarél szolo eldirasokat (Standards for the use of EU securities
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settlement systems in ESCB credit operations)”, valamint a G10 orszagok kozponti bankjainak

HL L 189.,1998.7.3., 42. o.
Elérhet6 az EKB honlapjan: http://www.ecb.int/mopo/pdf/implement/assets/sssstandards1998.pdf.



Fizetési és Teljesitési Rendszerek Bizottsaga és az Ertékpapir Feliigyeletek Nemzetkozi Szervezete
Technikai Bizottsaga altal 2001-ben kozzétett, ,Ertékpapir teljesitési rendszereknek szolo
ajanlasokat (Recommendations for securities settlement systems)™ (a tovabbiakban: CPSS-IOSCO

ajanlasok).

Az EKB megallapitja, hogy a rendelettervezet a KELER Rt. (egy elszamolohazként és kozponti
értéktarként miikodo tarsasag, a tovabbiakban: KELER) jelenlegi szervezeti és miitkodési rendjén
alapszik. A Magyar Nemzeti Bank altal benyujtott magyarazé emlékeztetd alapjan a KELER a
kovetkez6 tevékenységeket latja el: a) elszamolohaz; b) kézponti szerz6do fél (,,CCP”); ¢) kézponti
értékpapir értéktar (,,CSD”); d) a nem bankként miikodo befektetési szolgaltatok teljesito bankja; és
e) részvénykonyvvezetd. Mas tagallamokban a kiilonféle feladatokat kiilonb6z6 szervezetek végzik
kiilonb6zoé kovetelményekre figyelemmel. Mig érhetd, hogy a konzisztencia megteremtése
érdekében a rendelettervezet ugyanazon fogalmakat alkalmazza, mint a tOkepiaci torvény, a
jogalany tizletszabalyzatanak szabalyozéasa helyett a rendelettervezet meghatarozhatnd a kiilonb6zo
feladatokra vonatkoz6 kovetelményeket. A rendelettervezet azt is tisztazhatna, hogy az a tény,
miszerint ugyanazon szervezet ugyanazon platformon végez kiilonb6z6 kockazatokkal jaro

feladatokat, igényel-e tovabbi kockazatkezelési intézkedéseket.

Ezzel kapcsolatban az EKB ramutat arra, hogy ,,A csatlakoz6 orszagok értékpapir elszamolasi
rendszereinek értékelése” cimii 2004-es kiadvanyaban® a KELER szamara egy olyan jogi forma
megteremtését ajanlotta, ami megel6zi a kockazatok tovabbterjedését a CCP-szolgaltatasokat
nyujté egységrol az értékpapirteljesitési-szolgaltatasokat nyujtdo egységre. Ennélfogva a jovében
sziikségessé valhat a rendelettervezet mddositadsa ezen ajanlas figyelembe vétele céljabol, tobbek
kozott a CCP és a CSD feladatkorokhoz kapcsolddo iizletszabalyzatokra (és szabalyzatokra) kiilon-

kiilon alkalmazando jogszabalyi rendelkezések elfogadasa révén.

Ez az elvalasztas azt is lehetéveé fogja tenni, hogy az egyes tevékenységeknél felmeriil kockazatok
értékeléséhez tampontul szolgdld eldirasokat azonositani lehessen. Az eurorendszer felhasznaldi
eldirasai igy kizarolag csak a monetaris politikai miiveletek soran kézremitkodé CSD-k esetében
lesznek alkalmazandok, és azokat nem kell majd alkalmazni a CCP-k vagy befektetési bankok
tekintetében. Ugyanakkor a CPSS-IOSCO ajanlasok két kiilonallo ajanlascsomagot tartalmaznak,
amelyek a CSD-k (és esetlegesen a letétkezelok), illetve a CCP-k tekintetében lesznek
alkalmazandok. Fontos megjegyezni, hogy a CPSS-IOSCO ajanlasoknak valé megfelelés
valoszinlileg nem lesz elegendd a jovobeli unidos felvigyazasi eldirasoknak vald teljes kort
megfeleléshez, mivel azok szigoribb kovetelményeket tamaszthatnak, mint a CPSS-IOSCO

ajanlasok.

Az EKB megallapitja, hogy a 2. §-ban a kovetkezd fogalommeghatarozasok nem konzisztensek az

azon eldirasok két csoportja (eurorendszer eldirasok és CPSS-IOSCO ajanlasok) altal alkalmazott

Elérhetd a Nemzetko6zi Fizetések Bankja honlapjan: http://www.bis.org/publ/cpss46.pdf.
Elérhetd az EKB honlapjan: http://www.ecb.int/pub/pdf/other/ssseuacc-assessmenten.pdf.
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fogalommeghatarozasokkal, amelyekkel a rendelettervezetnek konzisztensnek kellene lennie:
elszamolasi iddszak, ,,szallitas fizetés ellenében”, szokasos piaci arelmozdulés, valos idejii bruttd
elszamolas ¢és végleges teljesités. Az EKB azt javasolja, hogy a leheté legnagyobb mértékben

hasznaljak a széles korben elfogadott sztenderd fogalmakat.

9. A rendelettervezetben szerepld kockazatkezelési kovetelmények - a rendelettervezet korlatozott
hatdlya miatt - tovabba nem felelnek meg teljes mértékben az eurorendszer felhasznaloi
eldirasainak és a CPSS-IOSCO felvigyazasi ajanlasoknak az {igylet-visszaigazolas, az irdnyitas, a
hatarokon atnyulod kapcsolatok kockazatai és a megfeleld hattérkapacitasok rendelkezésre allasa
vonatkozasaban. Altalanos megjegyzésként az EKB tanacsosnak véli a valamennyi relevans
eurorendszer eldirasnak és CPSS-IOSCO ajanlasnak vald teljes mértékii megfelelést, és
kivanatosnak talalja a magyar jogszabalyoknak a fent emlitett teriiletekre vonatkoz6, megfeleld
modositasat.

10.  Ezt a véleményt kozzéteszik az EKB honlapjan.

Kelt Frankfurt am Mainban, 2006. januar 4-én.

[ alairés ]

az EKB elnoke

Jean-Claude TRICHET



