A Magyar Nemzeti Bank 3/2023. (1l1l.7.) szamu ajanlasa
a bennfentes informacid kozzétételének késleltetése és annak a prudencialis felligyelettel
valé kolcsénhatasairol

I. Az ajanlas célja és hatalya

Az ajanlas célja a piaci visszaélésekrdl (piaci visszaélésekrdl szold rendelet), valamint a
2003/6/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv és a 2003/124/EK, a 2003/125/EK és a
2004/72/EK bizottsagi iranyelv hatalyon kivil helyezésérdl sz6lé6 2014. aprilis 16-i
596/2014/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletben (a tovabbiakban: MAR)
meghatarozott bennfentes informacié kibocsatokat terhel6 kozzétételi kotelezettség
késleltetésének feltételeivel kapcsolatban a Magyar Nemzeti Bank (a tovabbiakban: MNB)
elvarasainak megfogalmazdsa, és ezzel a jogalkalmazads kiszdmithatdsdganak novelése, a
vonatkozo jogszabdlyok egységes alkalmazasanak elGsegitése.

A MAR szabalyrendszere alapjan a kibocsaténak folyamatosan figyelemmel kell lennie arra,
hogy keletkezik-e ndla, vagy tudomasdra jut-e kozvetleniil vagy kozvetve a kibocsatot, vagy az
altala kibocsatott pénziigyi eszkdzt érint§ bennfentes informacid. A kibocsaténak tehat
minden informaciét értékelnie kell, és amennyiben bennfentes informaciét azonosit,
bennfentes jegyzéket kell készitenie a bennfentes informacidéhoz hozzaféré személyekrdl,
tovabba a lehet6 leghamarabb tdjékoztatnia kell a nyilvanossagot az 6t kdzvetlendl érinté
bennfentes informaciérol.

A MAR 17. cikk (4) bekezdése alapjan azonban a kibocsaté sajat felel6sségére késleltetheti a
bennfentes informacid nyilvdnos kozzétételét az alabbi feltételek egyidejli teljesiilése esetén:
a) az azonnali kozzététel valdszinlileg sértené a kibocsato jogszerd érdekeit,

b) a kozzététel késleltetése a nyilvdnossag szamara vélhet6en nem félrevezetd, és

c) a kibocsaté gondoskodni tud az informdacié bizalmas kezelésérdl.

Az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatésag iranymutatdsokat?® tett kdzzé a MAR fent hivatkozott
rendelkezéseihez kapcsoléddan (a tovabbiakban: ESMA Iranymutatdsok). Az MNB az ESMA
Iranymutatasok altal megfogalmazott elvarasokat alapul véve jelen ajanlasban hatdrozza meg
a bennfentes informacidk késleltetett kdzzétételének feltételeire vonatkozd elvarasait és a
kibocsatok altal a hitelintézetekrdl és a pénziigyi vallalkozasokrél szélé 2013. évi CCXXXVII.
torvény (a tovabbiakban: Hpt.) 85/B. §-a szerinti t6ke ajanlas (a tovabbiakban: T6ke ajanlas),
illetve a Hpt. 79. § (2) bekezdés b) pontja szerinti fellgyeleti felllvizsgalat és értékelés (a
tovadbbiakban: SREP eljaras) keretében elGirt tobblett6ke-kdvetelmény (a tovabbiakban: SREP
eljarads keretében elGirt tobblettGke-kovetelmény) kapcsan a bennfentes informaciokénti
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mingsités soran kovetendd gyakorlatot. Az MNB a jelen ajanlas kozzétételével biztositja az
ESMA Irdnymutatasokban foglaltaknak valé megfelelést.

Az ajanlas cimzettjei azok a t6kepiacrdl sz6ld 2001. évi CXX. torvény (a tovabbiakban: Tpt.)
hatdlya ald tartozo kibocsatok, amelyekre a MAR 17. cikke szerinti nyilvdnossagra hozatali
kotelezettség vonatkozik, nevezetesen azok a kibocsatdk, amelyek kérték vagy jovahagytak
pénziigyi eszk6zeik magyarorszagi szabalyozott piacra torténé bevezetését, valamint amelyek
Magyarorszagon kizarolag multilateralis kereskedési rendszerben vagy szervezett kereskedési
rendszerben forgalmazott eszkdz esetében jovahagytdk pénziigyi eszkozeik e multilateralis
kereskedési rendszerben vagy szervezett kereskedési rendszerben valé forgalmazasat, illetve
kérték pénzigyi eszkdzeik magyarorszagi multilaterdlis kereskedési rendszerbe torténd
bevezetését (a tovabbiakban egyiitt: Kibocsato).

Jelen ajanlas alkalmazdsat az MNB elsédlegesen azon helyzetekben varja el, amikor a
Kibocsatd a bennfentes informacid azonnali kozzétételének késleltetésérdl hataroz, ideértve
azt az esetkort is, amikor a hitelintézetekre vonatkozdé prudencidlis kovetelményekrél és a
648/2012/EU rendelet mdédositasardl sz6lé 2013. junius 26-i 575/2013/EU eurdpai parlamenti
és tanacsi rendelet (a tovabbiakban: CRR) és a Hpt. szerinti prudencialis felligyelet hatalya ald
tartozé Kibocsato arrél dont, hogy adott informacié bennfentes informacidonak mindsil-e, és
igy a MAR 17. cikk (1) bekezdése alapjan azonnali nyilvanos kozzétételi kotelezettség terheli,
vagy a MAR 17. cikk (4) bekezdése alapjan a bennfentes informacié kozzétételének
késleltetése alkalmazhato.

Jelen ajanlas a jogszabalyi rendelkezésekre teljeskorlien nem utal vissza az elvek és elvarasok
megfogalmazdsakor, az ajanlds cimzettjei a kapcsolddd jogszabalyi elGirasoknak valé
megfelelésre azonban természetesen tovabbra is kotelesek.

Jelen ajanlas adatkezelési, adatvédelmi kérdésekben irdnymutatast nem fogalmaz meg, a
személyes adatok kezelése vonatkozasaban semmilyen elvarast nem tartalmaz, és az abban
foglalt kovetelmények semmilyen médon nem értelmezhet6k személyes adatok kezelésére
vonatkozé felhatalmazasnak. Az ajanlasban rogzitett felligyeleti elvarasok teljesitésével
Osszefliggésben torténd adatkezelés kizardlag a mindenkor hatalyos adatvédelmi jogszabalyi
rendelkezések betartdsaval végezhetd.

Il. Ertelmez6 rendelkezések

1. A jelen ajanlasban haszndlt fogalmak — eltér6 rendelkezés hianyaban —a MAR-ban, a
Tpt.-ben, a Hpt.-ben és a CRR-ben meghatarozottak szerint értelmezenddk.
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Ill. A Kibocsato jogszerti érdekei a bennfentes informacio kozzétételének késleltetésére

vonatkozodan

2. Az MNB allaspontja szerint a bennfentes informacid kozzétételének késleltetése

esetén a MAR 17. cikk (4) bekezdés a) pontja szerinti, a Kibocsatd jogszerl érdekei

feltétel megvaldsuldsa korében a bennfentes informacié azonnali kozzététele —tobbek

kozott — az alabbi kortlmények fennallasa esetén sértheti a Kibocsatd jogszer(

érdekeit:

a)

b)

d)

f)

g)

A Kibocsato targyaldasokat folytat és ezeknek a kimenetele az azonnali nyilvanos
kozzététel folytan valdszinlileg sériilne. llyen targyalas targya lehet példaul
fuzid, vallalatfelvasarlads, szétvalas és kivalds, a tarsasagi tevékenység jelentds
eszkdzeinek vagy dgazatainak a megvétele vagy elidegenitése,
szerkezetatalakitds és szanalas.
A Kibocsato pénzigyi helyzete sulyos és kdzvetlen veszélyben van, azonban a
cs6djogi rendelkezések alkalmazasa még nem sziikséges, és a bennfentes
informdcié azonnali nyilvdnos kozzététele a Kibocsaté szandldsdanak
biztositdsat célzo targyalasok lezarasanak veszélyeztetésével a |étezd és
lehetséges részvényesek érdekeinek sulyos sérelmével jarna.
A bennfentes informacid a Kibocsaté valamely ligyvezet6 szerve altal hozott
dontésekkel vagy megkotott szerz6désekkel kapcsolatos, amelyek
hatalybalépéséhez a jogszabalyi el6irasok vagy a Kibocsaté alapszabalya szerint
a Kibocsato - részvényesek kozgylilésétdl eltérd - mas testlletének, szervének
a jévahagydsa szlikséges, feltéve, hogy
ca) az adott informacidnak az ilyen végleges dontést megel6z6 azonnali
kozzététele veszélyeztetné az informacié nyilvanossag altal torténd
helyes értékelését; és
cb) a Kibocsaté eljart a végleges dontés leheté§ leghamarabbi
meghozatala érdekében.
A Kibocsaté terméket vagy taldlmanyt fejlesztett ki, és ennek az informacidnak
az azonnali nyilvdnos kozzététele valdszinlileg a Kibocsatd szellemi
tulajdonjoganak veszélyeztetésével jar.
A Kibocsatd egy masik jogalanyban jelent8s részesedést tervez megvasarolni
vagy értékesiteni, és ennek az informacidnak a nyilvanos kozzététele
valdszinlleg veszélyeztetné e terv megvaldsitasat.
Egy korabban bejelentett ligylet hatdsagi jovahagyast igényel, és e jévahagyas
tovabbi kovetelményektdl flgg, tovabba ezeknek a kovetelményeknek az
azonnali kbzzététele valdszinlileg befolyasolja a Kibocsatdonak a kovetelmények
teljesitésére vonatkozd képességét és ezaltal az lgylet vagy tranzakcid végs6
sikerét.
A Kibocsatdé egy, a CRR hatdlya ald tartozd intézmény, és meghozta a
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szavatolotbke-instrumentumok visszavaltasaral, csokkentésérdl,
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visszavasarlasarol, visszafizetésérdl vagy lehivasardl, illetve a szavatoldt6ke-
instrumentumokhoz kapcsolddd azsid csokkentésérdl, elosztdsardl vagy masik
szavatolotGke elemmé vald atsoroldsarél sz6l6 dontést, de az illetékes hatdsag
azt még el6zetesen nem hagyta jéva.

h) AKibocsaté a Hpt. szerinti prudencialis felligyelet hatalya ala tartozik, és a SREP
eljaras keretében el6irt tobblett6ke-kovetelmény elbirdsa vagy az ahhoz
kapcsolédd elGzetes informacié a birtokdba jutott, amely az illetékes
prudencialis felligyeleti hatosdg dontési folyamatanak lezarultaval egy kés6bbi
szakaszban valik véglegessé. Ebben az esetben a SREP eljaras keretében elGirt
tobblett6ke-kdvetelmény elGirasara vonatkozé bennfentes informacié vagy az
ahhoz kapcsoldodo el6zetes informacio id6 el6tti bejelentése ellentétes lenne a
SREP eljarassal és kiilonosen a Kibocsaté meghallgatashoz valé jogaval,
valamint esetlegesen indokolatlanul sértené a Kibocsatonak az ezen
informacidk hatdsanak a piac altali targyilagos értékeléséhez fiz6d6 érdekeit.

3. Az MNB felhivja a figyelmet a MAR 17. cikk (7) bekezdésében foglaltakra, amellyel
0sszhangban a jelen ajanlads 2. pontjaban foglalt kérilmények fennalldsa esetén a
Kibocsaténak a lehetd leghamarabb kozzé kell tennie a nyilvanossdg szamara a
bennfentes informacidkat, amennyiben azok bizalmas kezelése a tovabbiakban nem
biztositott.

IV. A nyilvanossag félrevezetése a bennfentes informacid késleltetése kapcsan

4. Az MNB elvérja, hogy a Kibocsatd a bennfentes informacio kozzétételének késleltetése
esetén a MAR 17. cikk (4) bekezdés b) pontja szerinti feltétel vizsgalatakor vegyen
figyelembe minden relevans korilményt. Az MNB allaspontja szerint a bennfentes
informacié kozzétételének késleltetése nagy valdszinliséggel félrevezeti a
nyilvdnossagot, amennyiben azon bennfentes informdcié esetében, amelynek a
kozzétételét a Kibocsatd késleltetni kivanja az aldbbi koriilmények valamelyike fennall:

a) a Kibocsaténak a bennfentes informaciéval kapcsolatos ligyben tett megel6z6
nyilvanos bejelentésétél Iényegesen eltér; vagy

b) arra a tényre vonatkozik, hogy a Kibocsatd pénziigyi céljai valészinlleg nem
teljestilnek, amennyiben e célokat kordbban nyilvdnosan bejelentette; vagy

c) a piac elvarasaival ellentétes, amennyiben ezek az elvardsok a Kibocsato altal a
piacnak adott kordbbi jelzéseken, példaul a Kibocsaté altal vagy jévahagydasaval
szervezett interjun, roadshow-n vagy egyéb tipusi kommunikacién alapulnak.
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V. A T6ke ajanlas, a SREP eljaras keretében elGirt tébblett6ke-kovetelmény, valamint a
bennfentes informaciék kapcsolata

5. Az MNB elvdrja, hogy a Hpt. szerinti prudencidlis feligyelet hatdlya ald tartozd
intézménynek mindsilé Kibocsatd alaposan vizsgdlja meg a SREP eljaras keretében
el6irt tobblett6ke-kovetelmény elGirasat, ideértve annak tervezetét is, abbdl a
szempontbdl, hogy az a MAR 7. cikk (1) bekezdés a) pontja szerint bennfentes
informacidénak mindsil-e.

6. Az MNB hangsulyozza, hogy a SREP eljards keretében elGirt tobblett6ke-kovetelmény
nagy valdszinliséggel arfolyamérzékeny informacid. Elvart, hogy a Kibocsato értékelje
a SREP eljaras keretében el6irt tobblettéke-kdvetelmény arfolyamérzékenységét,
figyelembe véve a Kibocsatéd SREP eljaras keretében eldirt teljes t6kekovetelmény
(TSCR) és az aktudlis t6keszint kozotti kiilonbség nagysagat. Az MNB elvarasa szerint az
arfolyamérzékenységet akkor sem lehet kizarni, ha a Kibocsatd aktuadlis tékeszintje
magasabb, mint a SREP eljaras keretében elGirt teljes t6kekovetelmény (TSCR). Az
MNB allaspontja szerint a SREP eljards keretében elGirt tobblettéke-kdvetelmény
alapesetben bennfentes informacidnak mindsil. Az MNB elvarja, hogy ha a Kibocsaté
a SREP eljaras keretében eldirt tobblett6ke-kdvetelményt nem mindsiti bennfentes
informacidnak, azt minden esetben indokolja meg.

7. Az MINB indokoltnak tartja tovabba, hogy a Hpt. szerinti prudencialis felligyelet ald
tartozé intézménynek minGsilé Kibocsatd vizsgdlja meg, hogy a Tdéke ajanlas
tervezete, vagy a joger6s T6ke ajanlas a MAR 7. cikk (1) bekezdés a) pontja szerint
bennfentes informaciénak mindsiil-e.

8. Az MINB megitélése szerint a T6ke ajanlas arfolyamérzékenynek minésiilhet. Elvart,
hogy a Kibocsato értékelje a T6ke ajanlas arfolyamérzékenységét, figyelembe véve a
T6ke ajanlas figyelembevételével szamolt teljes t6kemegfelelési elvaras és a Kibocsatd
aktudlis tékeszintje kozotti kilonbség nagysagat is, annak érdekében, hogy varhatdan
sziikség lesz-e a Kibocsato részérdl reakcidra a T6ke ajanlas teljesitéséhez, valamint az
abban foglalt hatarid6k betartasahoz. Az MNB elvarja, hogy ha a Kibocsaté a Téke
ajanlast nem mindgsiti bennfentes informdaciénak, azt minden esetben indokolja meg.

9. Az MNB dllaspontja szerint a T6ke ajanlds az aldbbi esetekben arfolyamérzékenynek
tekintendé:

a) a T6ke ajanlas figyelembevételével szamolt teljes t6kemegfelelési elvaras és a
Kibocsatoé tékeszintje kozotti kiilonbség nem elenyészé, és vélhetGen jelentls
reakcidkat kivan a Kibocsaté részérél, példaul t6keemelést;

b) a Téke ajanlas mértéke nem felel meg a piaci elvarasoknak, ezért szamitani
lehet arra, hogy ez hatassal lesz az érintett pénziigyi eszkdzdk vagy a
kapcsolédd szarmaztatott pénzligyi eszk6zok arara.
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10.

11.

12.

13.

VI. Zaro6 rendelkezések

Az ajanlas a Magyar Nemzeti Bankrol sz616 2013. évi CXXXIX. térvény 13. § (2) bekezdés
i) pontja szerint kiadott, a felligyelt pénzligyi szervezetekre kotelez6 erével nem
rendelkezd szabalyozd eszkdz. Az MNB adltal kiadott ajanlas tartalma kifejezi a
jogszabdlyok altal tamasztott kovetelményeket, az MNB jogalkalmazasi gyakorlata
alapjan alkalmazni javasolt elveket, illetve mddszereket, a piaci szabvanyokat és
szokvanyokat.

Az ajanlasnak valé megfelelést az MNB az altala felligyelt pénziigyi szervezetek
korében az ellen6rzési és monitoring tevékenysége soran figyelemmel kiséri és
értékeli, 6sszhangban az altalanos eurdpai felligyeleti gyakorlattal.

Az MNB felhivja a figyelmet arra, hogy a pénzlgyi szervezet az ajanlas tartalmat
szabalyzatai részévé teheti. Ebben az esetben a pénziigyi szervezet jogosult feltlintetni,
hogy vonatkozo szabalyzataban foglaltak megfelelnek az MNB altal kiadott vonatkozé
szamu ajanldsnak. Amennyiben a pénzligyi szervezet csupan az ajanlas egyes részeit
kivanja szabalyzataiban megjeleniteni, Ugy az ajanldsra vald hivatkozast keriilje, illetve
csak az ajanldsbol atemelt részek tekintetében alkalmazza.

Az MNB a jelen ajanlas alkalmazdsat 2023. marcius 31-t6l varja el az érintett pénzigyi
szervezetektdl.

Dr. Matolcsy Gyorgy sk.
a Magyar Nemzeti Bank elndke
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