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Javaslat eurépai parlamenti és tandcsi rendeletre a pénziigyi eszk6zok piacairél sz616 600/2014/EU

rendelet, a piaci visszaélésekrdl sz616 596/2014/EU rendelet és az Eurdpai Unién beliili értékpapir-

kiegyenlités javitdsirdl és a kozponti értéktirakrél sz6l6 909/2014/EU rendelet egyes idGpontok
tekintetében torténé maédositisirol

(COM(2016) 57 final - 2016/0034 (COD))
(2016/C 303/12)

Eléad6: Daniel MAREELS

2016. februdr 25-én az Eurdpai Parlament agy hatarozott, hogy az Eurdpai Unié6 miikodésérsl szolo
szerz8dés 304. cikke alapjan kikéri az Eurdpai Gazdasdgi és Szocidlis Bizottsdg véleményét a kovetkezd
targyban:

Javaslat eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvre a pénziigyi eszkozok piacairdl sz6l6 2014/65/EU irdnyelv egyes
idépontok tekintetében tirténd mddositdsdrdl

[COM(2016) 56 final — 2016/0033 (COD)].

2016. februdr 25-én az Eurdpai Parlament és a Tandcs gy hatdrozott, hogy az Eurdpai Unié miikodésérdl
sz016 szerzGdés 114. és 304. cikke alapjan kikéri az Eurdpai Gazdasagi és Szocidlis Bizottsdg véleményét a
kovetkezd targyban:

Javaslat eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre a pénziigyi eszkozok piacairdl szolo 600/2014/EU rendelet, a piaci
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értéktdrakrdl sz6l6 909/2014/EU rendelet egyes idpontok tekintetében tirténd médositdsdrdl

[COM(2016) 57 final — 2016/0034 (COD)].

A bizottsagi munka el6készitésével megbizott ,Egységes piac, termelés és fogyasztas” szekcid 2016. majus 10-
én elfogadta véleményét.

Az Eurbpai Gazdasdgi és Szocidlis Bizottsdg a 2016. méjus 25-26-dn tartott, 517. plendris iilésén (a 2016.
méjus 26-i iilésnapon) 132 szavazattal 2 ellenében, 1 tartézkodds mellett elfogadta az alabbi véleményt.

1. Kovetkeztetések és ajinlisok

1.1

Az alabbi véleményben emlitett koriilményekre tekintettel az EGSZB elfogadja az Eurdpai Bizottsdg javaslatait,
melyek a teljes MiFID II csomag alkalmazandévé valdsat egy évvel elhalasztjdk (2017. janudr 3-rél 2018. janudr 3-ra). A
halasztdst dllitélag néhdny fontos technikai és informatikai probléma, illetve az teszi indokolttd, hogy a részleges halasztds
nem kézenfekvd, mivel tovabbi bonyolult kérdéseket vetne fel tobbek kozott az egyértelmiiséggel, a jogbiztonsiggal, az
esetleges piaci zavarokkal, valamint a jarulékos koltségekkel és beruhdzasokkal kapcsolatban. Az EGSZB szorgalmazza
azonban, hogy mindent tegyenek meg annak érdekében, hogy ne kelljen még késdbbre halasztani a MiFID II
alkalmazandéva véldsdt, és a halasztdsi idészakban tigyeljenek arra, hogy a gyakorlatban ne keriiljenek veszélybe a
befektetdvédelmi szabdlyok. Amig nem lép hatdlyba az Uj szabdlyozds, adott esetben az is fontos, hogy tovdbbra is
maradéktalanul érvényben maradjanak a MiFID I szabdlyai.
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1.2 Az EGSZB annil inkdbb fontosnak tartja mindezt, mivel mr kordbban is tdmogatta (') a pénziigyi piacok bizonyos
foka atalakitdsat, és szorgalmazta ennek miel8bbi megva1051tasat fgy volt ez 2014-ben, a MiFID II kldolgozasakor is. A
MIFID II alatt a 2007-ben bevezetett eurdpai MiFID- 1ranyelv( ) (MiFID 1) atdolgozott és meger051tett véltozatat és a MiFIR-
rendelet () bevezetését értjiik. Didhéjban: a MIFID II az eurdpai pénziigyi piacok hatékonyabba és atlithatobba tételére,
illetve a befektetSk jobb védelmére szolgal.

1.3 Amikor napirendre keriilt a MiFID-irdnyelv dtdolgozasa és megerdsitése, az EGSZB a kovetkez6képpen fogalmazott:
,[a]z irdnyelv elsGdleges célja az, hogy névelje az atlathatdsigot és a kereskedelmi hatékonysagot, korldtozza a piacok
volatilitdsat, tovabbd javitsa a kozvetit6k megbizhatdsdgdt és a befektet6k védelmét, és nyissa meg az eur6pai piacokat a
piaci szolgéltatdsok kindlatdval kapcsolatos valddi verseny eltt. Az EGSZB tdmogatja ezeket a célkittizéseket, és tigy véli,
hogy osszessegeben a javaslat helyes 1ranyba mutat (*).” Fontos, hogy a javasolt halasztds miatt semmiképpen se keriiljenek
veszélybe az 1j szovegek célkitiizései és alkalmazasa.

2. Hattér

2.1 A végss célként a tisztességes és tlithatd piacok osztonzését kitlizé MiFID 1 2007. évi elfogaddsa 6ta @ij utakon
halad a pénziigyi piacok szabalyozdsa. Az irdnyelv f6ként az eurdpai pénziigyi piacok szorosabb integracidja és a verseny
terén hozott javuldst. A MiFID I oda vezetett, hogy liberalizdltdk a megbizdsok végrehajtasanak piacat. A kereskedési
platformok kozotti verseny erésodott, a piac pedig szétaprozédott. Szabalyokat vezettek be a befektetSk és a piaci integritds
védelmében is.

2.2 A pénziigyi vélsdg miatt egyre nagyobb igény mutatkozott a tobb és szigortbb feliigyeletre. Hidnyossdgokat tartak
fel a befektetvédelemben, illetve a pénziigyi piacok miikodésében és atlathatdsdgdban is. Emellett figyelembe kellett venni
néhany 0j technikai fejlesztést a piacon, tobbek kozott a nagysebességti és algoritmikus kereskedés tekintetében.

2.3 Ezért véltottdk fel és erdsitették meg a hatélyos keretet. A munka eredményeként 2014-ben létrejott a MiFID 11, és
ehhez kapcsolddva bevezették a MiFIR-t. A két dokumentum a MiFID I helyébe 1ép. A MiFID II célja az eurdpai pénziigyi
piacok hatékonyabbd és dtlathatobba tétele, illetve a befekteték jobb védelme.

2.4 A MiFID II tobb pénziigyi eszkozre alkalmazhatd, és gondoskodik arrdl, hogy a kereskedésre szabdlyozott
kereskedési platformokon keriiljon sor. Javitja egyfeldl a pénziigyi piacok atlathatosagat és ellenSrzését, masfeldl a pénziigyi
eszkozok kereskedelme és elszdmoldsa terén folyd verseny feltételeit. A feliilvizsgalt MiFID-szabélyok emellett szilard
szervezeti és tizleti magatartdsi kovetelmények bevezetésével erdsitik a befektet6k védelmét.

2.5 A 2014-es dokumentumok kldolgozasakor tgy rendelkeztek, hogy az 6ij szabalyozast 2016. jalius 3-ig kell 4tiiltetni
a nemzeti jogba (°), és 2017. janudr 3-dn kell hatdlyba léptetni.

2.6 A jelenlegi javaslat célja, hogy a MiFID I hatélybalépését egy évvel elhalasszdk (2017. janudr 3-r6l 2018. janudr 3-
ra).

2.7 A halasztés hdtterében fként azok a problémék dllnak, melyekkel az Eurépai Ertékpapirpiaci Hatésig (ESMA) (%), az
illetékes nemzeti hatésdgok és a technikai végrehajtisban érintett felek szembesiiltek. A MiFID II ugyanis rendkiviil
osszetett, és meglehetGsen sok végrehajtdsi intézkedést tesz szitkségessé, tobbek kozott a jelentéstételi kotelezettségek
kapcsdn. Az ezt szolgdl6 struktirdkat szinte a nulldrdl kell felépiteni, amihez az eredetileg becsiiltnél tobb idére van
sziikség.

HL C 143, 2012.5.22,, 42. o.

A pénziigyi eszkozok piacairdl sz6l6 irdnyelv.

A pénziigyi eszkozok piacairdl sz6l6 rendelet.

HL C 191, 2012.6.29., 80. o.

Itt elsdsorban a MiFID I[-r6] van sz6. A MiFIR egy rendelet.

A hatdsdg angol nevének roviditése: European Security and Markets Authority (ESMA).
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http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2012:143:SOM:HU:HTML
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2012:191:SOM:HU:HTML
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3. Eszrevételek

3.1 A MIFID II kidolgozasakor az volt a cél, hogy az 1ij szabalyozast 2016. julius 3-ig tiltessék at a nemzeti jogba, és
2017. janudr 3-dn léptessék hatdlyba.

3.2 Céljainak elérése érdekében a MiFID II tobbek kozott egy kiterjedt adatgytjts rendszerrdl rendelkezik. A hatékony és
osszehangolt adatgyfjtés érdekében 0 adatgy(ijtS infrastruktiirat kell kifejleszteni. Ez azt jelenti, hogy az ESMA koteles az
illetékes nemzeti hatdsdgokkal egyiittmikodésben 1étrehozni a pénziigyi eszk6zok referenciaadatainak rendszerét (Financial
Instruments Reference Data System, azaz FIRDS), amely a MiFID II kibévitett hatalya ald tartozé pénzigyi eszkozok teljes
korére kiterjed. A feladat abban éll, hogy a FIRDS-ben osszekapcsoljak az ESMA, az illetékes tagdllami hatdsigok és a
mintegy 300 eurdpai uniés kereskedési helyszin kozotti adatfolyamokat. A rendelkezésre dllé informdciokbol az deriil ki,
hogy a FIBDS alapjat képezd 1j informatikai rendszerek tilnyomd tobbségét Gj paraméterek alapjan, a nullardl kell
felépiteni (*).

3.3 Allitolag az j keretrendszer Gsszetettsége és amiatt, hogy igen nagyszdmd felhatalmazason alapulé és végrehajtasi
aktusra lesz sziikség, a MiFIR alkalmazandéva valdsanak idejét a hatdlybalépéstl szamitott 30 hénapban allapitottak meg. E
szokatlanul hosszi idStartam ellenére az érdekeltek — a kereskedési platformok, az illetékes nemzeti hatdsigok és az
ESMA - azt allitjdk, hogy nem lesznek képesek biztositani, hogy 2017. janudr 3-ra elkésziiljenek és miikodjenek a szitkséges
adatinfrastruktirdk. Konkrétan az ESMA mar 2015 vége el6tt arrdl tdjékoztatta az Eurdpai Bizottsigot, hogy a MiFID II
technikai végrehajtdsinak késedelme semmiképpen nem keriilhetS el. Arra hivatkozott, hogy az #ij keret mikodésbe
1épéséhez sziikséges, Osszegytjtendd és feldolgozandé adatdllomdny nagy kiterjedésti és Osszetett, kiilondsen bizonyos
esetekben (%), illetve hogy az adatgyfijt§ infrastruktirak hidnya a MiFID I teljes hatalyara hatdssal van ().

3.4 Az Eurdpai Bizottsdg elfogadta a helyzetet, ezért mérlegelte a MiFID II részleges vagy teljes elhalasztdsdt. A részleges
halasztds mindazonaltal az Eurdpai Bizottsdg szamdra aligha kézenfekvd, és mindenképpen tobb 4j és jelentés nehézséget
okozna. Igy példaul felmeriil egy zavaros helyzet kialakuldsdnak kockdzata, az azonnal végrehajthaté szabdlyokat el kellene
hatdrolni a tobbit6l, és dtmeneti szabalyokat kellene kialakitani, amelyek maguk is tjabb problémakat és tovabbi késedelmet
okozhatnak. Emellett a koltséghatékonysagot is szdmitdsba kellene venni.

3.5  Figyelembe véve a feltételezett technikai és informatikai problémakat, azt, hogy a részleges halasztds dllitélag nem
kézenfekv$ és mindent meg kell tenni a — részleges hatdlybalépés esetén ki nem zdrhaté — tovabbi késedelem elkeriilése
érdekében, tgy tiinik, hogy az Eurdpai Bizottsdg a teljes MiFID II csomag alkalmazand6va véldsdnak egy évvel torténd
elhalasztasdra vonatkoz6 javaslatot mint valdszindleg a legészszertibb és legelfogadhatobb opcidt timogatja.

3.6 Az EGSZB sajndlja, hogy az Eurépai Bizottsdg nem reagdlt azonnal, amikor 2015-ben megkapta az elsd jelzéseket a
MIFID II irdnyelv technikai végrehajtdsanak késedelmérdl, és nem tett 1épéseket a késedelem kezelése érdekében, ahogy mds
megoldast sem terjesztett el§ a problémakra, pedig ezzel javithatott volna a pénziigyi piacok mtikodési feltételein, és jobb
védelmet biztosithatott volna a beruhdzok szdmdra.

3.7 Az EGSZB belatja ugyan, hogy a jelenlegi koriilmények kozott a halasztds a legkevésbé rossz megoldds, de ugy itéli
meg, hogy ilyen halasztdsra csak egyszer keriilhet sor, és mindent meg kell tenni annak érdekében, hogy ne késsen még
tobbet a MIFID II alkalmazhatésdga. Arra is tigyelniink kell, hogy az @j szabdlyozds 2018. janudr 3-dt6l kotelezd
alkalmazdsdra varva a gyakorlatban ne keriiljenek veszélybe az Gj MIFID II-ben szerepl§ befektetGvédelmi szabalyok,
melyeket a jelenlegi nehézségek alapvetden nem érintenek. Amig nem 1ép hatdlyba az 1j szabdlyozds, adott esetben az is
fontos, hogy tovabbra is maradéktalanul érvényben maradjanak a MiFID I szabalyai.

Kelt Briisszelben, 2016. méjus 26-4n.
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