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a Magyar Nemzeti Bank kérésére a kozponti értéktari, az elszamolohazi és a kozponti szerz6do fél

tevékenységeket végzo szervezetek szabalyzatairol sz6l6 harom rendelettervezetrol

(CON/2009/9)

Bevezetés és jogalap

2009. januar 7-én az Eurdpai Kozponti Bank (,EKB”) felkérést kapott a Magyar Nemzeti Banktol
(,MNB”) arra, hogy alkosson véleményt a kovetkez6 harom MNB-rendelet tervezetérdl: a kozponti
értéktar szabalyzataira vonatkozo kovetelményekrdl szolo rendelettervezet, a tokepiacrol szolo torvény
szerinti elszamolohdzi tevékenységet végzd szervezet iizletszabalyzatara és szabalyzataira vonatkozo
kovetelményekrol szolo rendelettervezet és a tokepiacrol szold torvény szerinti kozponti szerzodd fél
tevékenységet végz0 szervezet szabalyzataira vonatkozd kovetelményekrdl szold rendelettervezet (a

tovabbiakban egylittesen: a rendelettervezetek).

Az EKB véleményalkotasra szolgdlo hataskore az Eurdpai Kozosséget 1étrehozo szerzodés 105. cikkének
(4) bekezdésén és a nemzeti hatésagoknak az Eurdpai Kozponti Bankkal a jogszabalytervezetekrol
folytatott konzultaciojardl szold, 1998. junius 29-i 98/415/EK tanacsi hatirozat' 2. cikke (1)
bekezdésének 0todik francia bekezdésén alapul, mivel a rendelettervezetek a fizetési és elszamolasi
rendszerekkel kapcsolatos rendelkezéseket tartalmaznak. Az FEuropai Kozponti Bank eljarasi

szabalyzatanak 17.5. cikke els6 mondataval 6sszhangban a Kormanyzoétanacs fogadta el ezt a véleményt.

1. A rendelettervezetek célja

A legutobbi, 2009. januar 1-jétdl hatalyos szervezeti atalakitdsig a KELER Zrt. mint szakositott
hitelintézet nem csupan elszamolohazként és kozponti értéktarként iizemelt Magyarorszagon az
értékpapir-elszamolasi rendszert mikddtetve, hanem kozponti szerz6do félként is. 2002. és 2003. kozott
az EKB egy atfogo értékelést készitett a KELER Zrt-rél az Eurdpai Unidhoz 2004-ben csatlakozo tobbi
orszag kozponti értéktarairdl, valamint értékpapir-elszamolasi és kiegyenlitési rendszereir6l szolo
értékelésekkel egyiitt’. A 2004-ben kozzétett értékelés alapjan a kozponti értéktari és a kozponti szerz6do
fél funkciok egyetlen jogalany altal torténd végzése bizonyos kockazatokkal jart, kiilondsen amennyiben
a kozponti szerz6ddé fél olyan, a sajat tokéjét elérd vagy meghaladd kockazatot vallalna, amely egy

kockazati esemény bekovetkezésekor felemésztené a KELER Zrt. sajat tokéjét. A kozponti szerzodo fél

1 HL L 189., 1998.7.3.,42. 0.
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bekdvetkezd fizetésképtelensége a kozponti értéktar milkodését is akadalyoznd. Az EKB
kovetkeztetésképpen azt javasolta, hogy a kozponti értéktari és a kozponti szerzodo fél funkciok

végzésével fliggetlen jogalanyokat bizzanak meg.

A Magyar Nemzeti Bank kérésére a tékepiacrol szolo torvény szerinti elszamolohazi tevékenységet végzo
szervezetek  iizletszabalyzataval és  szabalyzataival  kapcsolatos  kdvetelményekrél — sz0l6
rendelettervezetrél szold, 2006. januar 4-i CON/2006/1 véleményében az EKB a konzultalo hatosag
szamara a KELER esetében egy olyan jogi forma megteremtését ajanlotta, ami megel6zi a kockazatok
tovabbterjedését a kozponti szerzddd fél szolgaltatasokat nyujtd egységrol az értékpapirteljesitési-
szolgaltatasokat nyujto egységre. Az EKB ezért azt javasolta, hogy a rendelettervezetet modositsak ezen
ajanlas figyelembevételével, tobbek kozott a kdzponti szerz6dd fél és a kozponti értéktari funkciok

szabalyzataira vonatkozo jogszabalyi el6irasok szétvalasztasaval.

A kapcsolddd kockézatokra és az EKB ajanlasara figyelemmel az MNB tamogatta a KELER Zrt.
kozponti szerz6do fél és kdzponti értéktari funkcidinak oly mddon torténd szétvalasztasat, hogy azokat
jogilag fiiggetlen tarsasagok végezzék. Az 11j rendszer alapjan egy ujonnan létrehozott tarsasag, a KELER
Ko6zponti Szerz6d6 Fél Kft. jar el kozponti szerz6do félként, mig a KELER Zrt. megtartja kdzponti
értéktari és elszdmoldhazi funkcidit. A tokepiacrol szold 2001. évi CXX térvény 2007. évi modositasai

szolgaltak e funkcidk szétvalasztasanak alapjaul.

A magyarorszagi értékpapir-elszamolasi és -kiegyenlitési rendszerek megbizhato és zavartalan mitkodése
kiemelkedd fontossaggal bir a monetaris politika hatékony végrehajtasa tekintetében, a fizetési rendszerek
és pénziigyi piacok zavartalan miikodéséhez és ezaltal a pénziigyi stabilitdshoz. A rendelettervezetek a
kozponti értéktari, elszamolohazi és kozponti szerz6do fél funkciokat végzé szervezetek szabalyzataira

vonatkozo6 el6irasokat fogjak meghatarozni.

A rendelettervezetek altalanos szabalyai szerint a szabalyzatok oly mdédon hatarozzak meg a résztvevok
jogait és kotelezettségeit, valamint az eljarasi rendet, hogy abbdl a jogi, pénziigyi és miikodési kockazatok
egyértelmiien és vildgosan megallapithatéak legyenek. A rendelettervezetek meghataroznak egyes
fogalmakat, mint példaul az értékpapir-kiegyenlitési rendszer, likvid eszkdz, stb. A rendelettervezetek
tartalmaznak kiilonboz6 altalanos szabalyokat is, mint példaul a jogviszony keletkezésérol és
megsziinésérol szolo szabalyok, a résztvevokkel szemben tdmasztott pénziigyi és technikai feltételek, stb.
Bizonyos kockazatkezelési intézkedések is szabalyozasra keriilnek, mint példaul az értékpapir-ligyletek
nemteljesitési kockazatanak kezelése, az értékpapir-kdlcsonzési kockazatok kezelése, a piaci kockazatok
kezelése, a tozsdei hataridés és opcios iigyletek kiillonos kockdzatainak kezelése, valamint az
igyfélkockazatok és a rendkiviili helyzetek kezelése, stb. A rendelettervezetek meghatarozzak a

dijmegallapitas alapelveit is. A rendelettervezetek a javaslat szerint 2009. februar 28-an Iépnek hatalyba.

2. Altaldnos észrevételek

2.1. Az EKB iidvozli azt, hogy a fertézés kockazatanak (spill-over risk) elkeriilése érdekében a

kozponti értéktari és kdzponti szerz6d6 fél funkcidk végzését fliggetlen jogalanyokra bizzak. Az



EKB tudomasul veszi, hogy a funkciok szétvalasztasara szolgald eljaras befejezodott, és az 1j

rendszer 2009. januar 1-jét6]l mikodik.

2.2. Az EKB véleménye szerint a rendelettervezetek a lehet6 legnagyobb mértékben kovetik az
eurorendszer altal a fizetési, elszamolasi és kiegyenlitési rendszerekre vonatkozéan megallapitott

jogszabalyokat €s eléirasokat.

Ezt a véleményt kozzéteszik az EKB honlapjan.

Kelt Frankfurt am Mainban, 2009. februar 4-én.

[alairas]

az EKB elndke
Jean-Claude TRICHET



