3/2018. sorszamu jegyz6konyv

a Referenciamutatoé Jegyzési Bizottsag 2018. november 13-i Gilésérol

Ulés datuma: 2018. november 13, 8:30-9:30

Ulés helyszine: Magyar Nemzeti Bank, Budapest, Szabadsag tér 9, Tikorterem

Jelenlévé tagok: Bakos Péter, Horvath Daniel, Kolozsi Pal Péter, Pivarcsi Agnes, Szomorjai Péter

Meghivottak: Bokodi Melinda, Haldszné Ur Emese, Karolyi Marta, Turner Tibor

Napirend:
Napirendi pont Id6beosztas ElGadod
1. [A napirend ismertetése, megszavazasa 8:30-8:35 Pivarcsi Agnes
Horvath Daniel,
Bubor forgalom alakuldsa, piaci észrevételek 8:35-8:50 Szakmai Bizottsag
Repd munkacsoport beszamoldja 8:50-9:00 Horvath Daniel
4. [ Nemzetkozi benchmark reform alakulasa 9:00-9:10 Horvath Daniel
Bakos Péter,
4. Fellgyeleti témak 9:10-9:30 Szomorjai Péter

Az Uilésen elhangzottak 6sszefoglaldja:

1. A napirend ismertetése, megszavazasa

Pivarcsi Agnes elndk koszontdtte a jelenlévSket, a Bizottsdg egyperces néma felalldssal
megemlékezett az el6z6 Ulés ota elhunyt bizottsdgi tag Inzelt Gyorgyrdl, majd bemutatkozdsra
kérte fel az Inzelt Gyorgy megiiresedett helyére kinevezett Szomorjai Pétert.

A tagok egyhanguan elfogadtak a napirendet.

Szavazatok:
Igen: 5 (Bakos, Horvath, Kolozsi, Pivarcsi, Szomorjai)
Tartozkodik: 0
Nem: 0

2. Bubor forgalom alakuldsa, piaci észrevételek

Horvath Daniel ismertette a Bubor forgalom alakulasat az utébbi idészakban. A nyari hénapok
szezondlis visszaesése utdn mind szeptemberben, mind oktéberben bdven 10 millidrd forint
folotti volt a forgalom, novembernek pedig még csak az elején tartunk.

Kolozsi P4l kérdést tett fel azzal kapcsolatban, hogy érzékelhet6-e a piacon a likviditds
csokkenése, illetve mibdl adddik a banki résztvevék szerint, hogy a 3 hdnapos Bubor szintje nem



teljes mértékben tikrdzi a piaci swap szinteket és a likviditas csokkenését. A banki meghivottak
ezzel kapcsolatban azt jelezték, hogy a piaci folyamatok alapjan nem érzékelik a
likviditasszlkulést, kiegyenlitett a piac, a 3 hdnapos futamidd értékelésénél pedig figyelembe kell
venni, hogy a lejarat atnyulik az év forduldjan, a bankok pedig nem akarnak éven atmend
pozicidkba beszallni. Ez nemcsak a fedezetlen betéti, hanem az FX swappiacon is [athatd. Kolozsi
Pal jelezte, hogy az MNB folyamatos piacmonitoring tevékenysége részeként tovabbra is kiemelt
figyelemmel kiséri a likviditas alakulasat és a piaci arszinteket.

Megyvitatasra kerllt, hogy a februdri preferencialis betét lejarata utan miképp valtozhat a piacon
a likviditasi helyzet.

3. Repd munkacsoport beszamoldja

Horvath Daniel ismertette a repd munkacsoport tevékenységének legujabb fejleményeit. A
GMRA repd keretszerz6dés magyar melléklete elkésziilt, és az a bankoknak kikiildésre keriilt.

A meghivottak informdacidi szerint a bankok pozitivan fogadtak a szerz6dés elkésziiltét és azt
varhatéan ald fogjak irni. A repdpiaci forgalmat eddig a jogi akaddlyok illetve a bankok egymas
kozotti limiteinek elégtelensége akaddlyozta, de voltak olyan bankok, akik eddig is kotottek ilyen
Uzleteket. A meghivott piaci szerepl6k részérdl az az igény meriilt fel, hogy az MNB tudna-e akar
eseti forgalmi adatokkal segiteni a piacot. Ezzel kapcsolatban Horvdth Daniel jelezte, hogy a
statisztikai adatszolgaltatas jelenleg pontatlan, mivel nem minden repdugylet van repolgyletként
lejelentve. A piaci meghivottak jelezték, hogy bar a jogi helyzetet az Uj keretszerz6dés teljes
mértékben rendezi, és emiatt a tovabbiakban nincs sziikség a Kelernél a repdk sell/buyback
tipusu Ugyletként torténd lejelentésére, de tudomasuk szerint egyes bankok IT rendszerei esetleg
nem tudjdk az Uzleteket masként kezelni. Az adatszolgdltatas egyértelm(sitése érdekében az
MNB felméri, mekkora problémat jelent ez a bankok szamara.

Az (zletkotés el6tt fennmaradd akadalyt a bankok egymds kozotti limiteinek szlikossége
jelentheti. Az MNB igéretet tett arra, hogy levélben korbekérdezi a limitek méretérél illetve a
keretszerz6dés alairasardl a bankokat.

4. Nemzetkozi benchmark reform alakulasa

Horvath Daniel bemutatta a nemzetkdzi benchmark reform allasat és a f6bb piacok indexeinek
fejl6dését illetve a bevezetésre keril6 vagy mar bevezetett Uj indexeket.

Szomorjai Péter jelezte, hogy a természetes személyek esetében a fair banking szabalyozas
megnyugtatéan rendezi az esetleges nemzetk6zi benchmark-valtasbdl, az Euribor esetleges
kivezetésébdl adddo helyzeteket, viszont a bankok vallalatokkal kotott Gigyleteinél (IRS/CIRS-ek) a
magyar jog alatt létrejott, Euribort tartalmazd szerz6dések esetében jelenthet problémat az
Euribor esetleges megsz(inése. A hazai lgyfelekkel ISDA alapon létrejott szerz6déseket az ISDA-
hoz varhatdan késziil6 melléklet meg fogja oldani benchmark valtozas esetén.



Pivarcsi Agnes felvetette, hogy a Bizottsdg a jovSben rendszeresen tekintse 4t a nemzetkozi
benchmarkok helyzetét illetve a kdvetést terjesszék ki a régids orszagok benchmarkjaira is, mivel
az MNB is rendszeresen kap onnan a hazai helyzetet érint6 kérdéseket.

5. FellUgyeleti témak

Bakos Péter a benchmark szabalyozds t&kepiaci terlletet érinté fejleményeirél szamolt be.
Tobbek kozott elhangzott, hogy itthon 2017-t61 a befektetési alapkezel6k rendszeres
adatszolgdltatas keretében megkiildik az MNB szamara, hogy alapjaikhoz mely benchmarkokat
haszndljdk. Ez annyiban érdekes, hogy tobb eurdpai feligyelet szdmara nem all rendelkezésre
ilyen tipusu adatszolgaltatas, és ennek megfelel6en idGsor.

Bakos Péter tovabba beszamolt az ugynevezett ,closet indexing” nemzetkozileg tapasztalt
problémadjardl, amellyel ESMA szinten is foglalkoznak felligyeleti szakért6k. A ,closet indexing”
egy olyan jelenség, amely sordn befektetési alapkezel6k aktivan menedzseltként tlintetnek fel
egy alapot, és ennek megfelel6en magasabb alapkezelési dijat szamolnak fel, ugyanakkor az alap
passzivan menedzselt, és valéjdban benchmarkot kovet. Ezen a teriileten a jov6ben varhato az
ESMA részér6l kommunikacid.

Bakos Péter ismertette a Bankszovetségnek a felligyelethez irt levelét, amiben a Bankszovetség
felveti, hogy indokolt a Magatartasi Kédex-ben megkovetelt BUBOR jegyzési folyamat és
kapcsolédd kommunikacio éves belsé ellenéri vizsgalatara vonatkozd elGiras felllvizsgalata. A
SzOvetség ugy latja, hogy egy félreforditas eredményezte azt, hogy a compliance teriiletnek szant
feladatot a Bubor szabdlyozas a bels6 ellen6rzés hatdskorébe utalta. Kérik ezért az évi egyszeri
belsé ellendri vizsgdlat szabalyozasbdl valod kivezetését, mivel ez véleményiik szerint amugy sem
hatékony. A levél megvitatdsa utan a Bizottsag egyetértett abban, hogy a Magatartdsi Kédex
kiiszo6bon allo fellilvizsgalata soran a kérdést koriltekintéen rendezi.

Pivarcsi Agnes elmondta, hogy a kozelmultban publikidltdk a benchmark rendelet
adatszolgdltatokra vonatkozé RTS-ét, aminek alapjan a Magatartdsi Kddex felllvizsgalata
megkezd&dhet. Mivel a rendeletet 2019. januar 25-t6l kell alkalmazni, addig az id6pontig célszer(
lenne a feladat elvégzése. Ha erre mégsem keriilne sor, a kordbban meghozott felligyeleti
allasfoglalas értelmében a benchmark rendeletnek lesz prioritdsa a Magatartasi Kodexszel
szemben.

Pivarcsi Agnes jelezte, hogy a kdvetkezd lilésre a Magatartasi Kédex tervezetének elkésziilte utan
keril sor (a 2018-as éves munkaterv szerint az idei utolso Ulés december 7-re van litemezve, de
nem valdszind, hogy eddig az id6pontig a tervezet elkésziil).

Budapest, 2018. november 14.



