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600/2014/EU Rendelet (MIFIR); A Bizottsag (EU) 2017/587 felhatalmaza-
son alapulé rendelete (2016. julius 14.) a pénziigyi eszkdzok piacairdl
sz6l6 600/2014/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendeletnek a részvé-
nyekkel, letéti jegyekkel, t6zsdén kereskedett alapokkal, certifikatokkal
és mas hasonlé pénzigyi eszkozokkel kapcsolatos, kereskedési helyszi-
nekre és befektetési vallalkozasokra vonatkozd atlathatdsagi kovetelmé-
nyeket és bizonyos részvények lgyleteinek kereskedési helyszinen vagy
rendszeres internalizaldnal vald végrehajtasara iranyuld kotelezettséget
meghatadrozod szabalyozastechnikai standardok tekintetében torténd ki-
egészitésérdl (2017/587 EU Rendelet); ); A Bizottsag (EU) 2017/583 fel-
hatalmazason alapulé rendelete (2016. julius 14.) a pénziigyi eszkézok pi-
acairdl sz6lé 600/2014/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendeletnek a
kotvényekkel, strukturdlt pénziigyi termékekkel, kibocsatasi egységekkel
és szarmaztatott termékekkel kapcsolatos, kereskedési helyszinekre és
befektetési vallalkozasokra vonatkozé atlathatdsdgi kovetelményeket
meghatarozod szabalyozastechnikai standardok tekintetében torténd ki-
egészitésérdl (2017/583 EU Rendelet)

Adatszolgaltatds

ESMA Opinion https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-

news/esma-clarifies-traded-trading-venue-under-mifid-ii

Azt szeretnénk tisztazni, hogy az azonos alaptermékre/referencia ter-
mékre torténd hivatkozas a gyakorlatban hogyan értelmezend. Konkrét
példakkal kérdésilink, hogy az alabbi OTC derivativ termékek részét képe-
zik-e az APA jelentési kotelezettségnek:

1. OTC deviza forward Ugylet: pl. egy EURHUF OTC hatarid&s ligylet ese-
tében maga az alaptermék (ami a spot EURHUF ligylet) nem kereskedett
pénzigyi eszkdz, ugyanakkor ugyanerre az alaptermékre alapul tézsdei
hataridés termék is (Pl. BET EUHU kontraktusok).

2. DAX CFD: a DAX maga nem kereskedett (csak kalkulalt mutatd), ugyan-
akkor ott vannak a DAX future-ok.

3. Nem EU t6zsdére bevezetett részvényre alapitott derivativara kotott
tgylet.

Azonnali Ugyletek kapcsan is tisztdznank egyes termékkoroket, hogy vo-
natkozik-e ra az APA iranydba torténd jelentés:

1. Lakossdgi magyar allampapirok: t6zsdei kereskedésben nem szerepel-
nek, ugyanakkor a kibocsatd mas értékpapirjai igen. Azaz, ennél a termék-
kornél nem az egyedi terméket (ISIN alapjan), hanem a termékkort/kibo-
csatot nézzik?

2. Nem EU kibocsato részvényére kotott azonnali Ggylet, amennyiben
azonos ISIN kédon nem kereskedett az EU-ban (t6zsde, MTF, OTF). Téma-
korhoz kapcsolddd tovabbi problémank, hogy miképpen ellendrizziik on-
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line, hogy adott nem-EU részvény vonatkozasaban az APA jelentési kote-
lezettség fennall-e.

3. Nem EU kibocsaté részvényére kotott azonnali ligylet, amennyiben
azonos ISIN kédon kereskedett az EU-ban (t6zsde, MTF, OTF).

4. Nem EU kibocsatd részvényére kotott azonnali Ggylet, amennyiben
ugyanazon kibocsdaté altal kibocsatott masik részvény sorozat mas ISIN
kodon kereskedett az EU-ban (t6zsde, MTF, OTF).

A hivatkozott ESMA Opinion szerint ,, The ESMA opinion clarifies the con-
cept of TOTV for OTC derivatives, and in particular which transactions in
derivatives concluded outside of trading venues are subject to the trans-
action reporting and transparency requirements. ESMA specifies that only
OTC-derivatives sharing the same reference data details as derivatives for
which trading venues submitted reference data should be subject to the
MIFIR transparency and transaction reporting requirements”.

A MiFIR 21. cikk (1) bekezdése alapjan:

»Azoknak a befektetési vallalkozasoknak, amelyek akdr sajat szamlara,
akar tgyfeleik nevében valamely kereskedési helyszinen kereskedett
kotvényekkel, strukturalt pénziigyi eszk6z6kkel, kibocsatasi egységek-
kel és szarmaztatott termékekkel ligyleteket kotnek, nyilvanossagra
kell hozniuk ezen tigyletek volumenét és arfolyamat, valamint az tigylet-
kotés id6pontjat. Ezeket az informacidokat jovahagyott kozzétételi me-
chanizmuson keresztil kell nyilvdnossagra hozni.”

Tovabba a hivatkozott ESMA vélemény alapjan:
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-clarifies-

traded-trading-venue-under-mifid-ii

“MiFIR significantly broadens the scope of application for the transpar-
ency and transaction reporting requirements by requiring not only in-
struments that are admitted to trading on a regulated market but also
instruments that are traded on other trading venues - MTFs or OTFs — to
be subject to the transparency and transaction reporting requirements.
Articles 20 and 21 as well as recital 18 of MiFIR and recital 116 of MiFID
Il clarify that the transparency requirements should also apply to in-
vestment firms undertaking transactions outside of trading venues as
long as the instrument is TOTV.

8. However, MiFIR does not require that all financial instruments traded
OTC, including derivatives, are captured by the transparency and trans-
action reporting obligation. In particular, financial instruments that are
only traded outside of trading venues are not included.

11. Therefore, ESMA is of the view that only OTC derivatives sharing the
same reference data details as the derivatives traded on a trading venue
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should be considered to be TOTV and, hence, subject to the MiFIR trans-
parency requirements and to transaction reporting according to Article
26(2)(a) of MiFIR.

12. In this context, “sharing the same reference data details” should
mean that the OTC derivatives should share the same values as the ones
reported in accordance with the fields of Regulation (EU) 2017/5856
for derivatives admitted to trading or traded on a trading venue, except
fields 5 to 12 (the trading venue and issuer-related fields).”

A fentiek értelmében a kereskedés utani kdzzététel azokra az OTC szar-
maztatott pénzlgyi eszkdzdkre vonatkozik, melyek a referenciaadatok
tekintetében az 5-12. mez6k kivételével barmely mas mez6 esetében
egyez6séget mutatnak egy kereskedési helyszinen kereskedett szarmaz-
tatott pénzigyi eszkozzel. Amennyiben az 5-12. mezG6k kivételével nem
egyezik meg egy mezd értéke sem egy kereskedési helyszinen kereske-
dett szarmaztatott pénzligyi eszkézre vonatkozo referenciaadatokkal, az
tgylet nem esik a kereskedés utani kozzététel hatdlya ala.

A harmadik orszagbeli kereskedési helyszinre bevezetett pénziigyi esz-
kozok tekintetében az aldbbi ESMA vélemény ad Utmutatast:

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-154-

165 smsc_opinion transparency third countries.pdf

»11. ESMA considers that only a third-country trading venue that meets
all the following objective criteria should be considered as a trading
venue for the purposes of the MiFIR post-trade transparency regime:

a. it operates a multilateral system, i.e. a system or facility in which mul-
tiple third-party buying and selling interests in financial instruments are
able to interact;

b. it is subject to authorisation in accordance with the legal and supervi-
sory framework of the third-country;

c. it is subject to supervision and enforcement on an ongoing basis in
accordance with the legal and supervisory framework of the third-coun-
try by a competent authority that is a full signatory to the IOSCO Multi-
lateral Memorandum of Understanding Concerning Consultation and Co-
operation and the Exchange of Information (MMoU); and,

d. it has a post-trade transparency regime in place which ensures that
transactions concluded on that trading venue are published as soon as
possible after the transaction was executed or, in clearly defined situa-
tions, after a deferral period.

12. Therefore, ESMA considers that for the purposes of Articles 20 and
21 of MIFIR EU investment firms should not be required to publish infor-
mation about transactions that are concluded on third-country trading
venues that meet the criteria considered above through APAs.

13. In order to ensure legal certainty and a high degree of supervisory
convergence in the EU, ESMA will publish a list of trading venues that
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meet the criteria stated in paragraph 10. That list will be published in an
Annex to this Opinion and will be updated on an ongoing basis.”

Konkrét példak:

1. OTCdeviza forward ugylet: pl. egy EURHUF OTC hataridés ligylet
esetében maga az alaptermék (ami a spot EURHUF Ugylet) nem
kereskedett pénziigyi eszkdz, ugyanakkor ugyanerre az alapter-
mékre alapul tézsdei hataridds termék is (Pl. BET EUHU kontrak-
tusok).

Az alaptermék nem minudsil pénzigyi eszkdznek, igy annak vizsgalata
nem sziikséges.

Az OTC deviza forward ugylet csak abban az esetben mingsul TOTV esz-
koznek, igy a kereskedés utani kozzététel hatalya ala esd pénzlgyi esz-
koznek is, ha a referenciadatok tekintetében teljesiti a fent részletezett
feltételeket (5-12. mez6k kivételével barmelyik mas mezé értéke egyezik
egy kereskedési helyszinen kereskedett eszkézével).

2. DAX CFD: a DAX maga nem kereskedett (csak kalkulalt mutato),
ugyanakkor ott vannak a DAX future-ok.

Az els6 példahoz hasonldan, ha az eszkdz kereskedési helyszinen keres-
kedett, vagy TOTV eszkéznek mindsiil, akkor a kereskedés utani kozzété-
tel hatdlya ala esik.

3. Nem EU tézsdére bevezetett részvényre alapitott derivativara
kotott lgylet.

Abban az esetben, ha az adott harmadik orszagbeli kereskedési helyszin
szerepel az ESMA altal kiadott listan (Isd. fenti ESAM opinion), ugy vo-
natkozik ra a kereskedés utani kdzzététel.

4. Lakossagi magyar allampapirok: t6zsdei kereskedésben nem
szerepelnek, ugyanakkor a kibocsaté mas értékpapirjai igen.
Azaz, ennél a termékkornél nem az egyedi terméket (ISIN alap-
jan), hanem a termékkort/kibocsatot nézzik?

Mivel ezek az allampapirok nincsenek kereskedési helyszinre bevezetve,
a kereskedés utdni kdzzététel nem vonatkozik rajuk.

5. Nem EU kibocsaté részvényére kotott azonnali Gigylet, amennyi-
ben azonos ISIN kddon nem kereskedett az EU-ban (t6zsde, MTF,
OTF). Témakorhoz kapcsolddo tovabbi problémank, hogy mikép-
pen ellendrizziik on-line, hogy adott nem-EU részvény vonatko-
zasdban az APA jelentési kotelezettség fennall-e.

Ha az adott részvény olyan kereskedési helyszinre van bevezetve, amely
szerepel az ESMA dltal kiadott listan, a kereskedés utani kbzzététel vo-
natkozik ra. Amennyiben nincs bevezetve kereskedési helyszinre, a ke-
reskedés utani kozzététel nem vonatkozik ra.
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Azokrél a harmadik orszagbeli kereskedési helyszinekrdl, melyek a keres-
kedés utani atlathatdsagi kévetelmények szempontjabdl kereskedési
helyszinnek mindsiilnek, az ESMA kozzétesz egy listat.

6. Nem EU kibocsatoé részvényére kotott azonnali Gigylet, amennyi-
ben azonos ISIN kédon kereskedett az EU-ban (t6zsde, MTF,
OTF).

Lasd az 5. kérdésre adott valaszt.

7. Nem EU kibocsatd részvényére koétott azonnali Gigylet, amennyi-
ben ugyanazon kibocsato altal kibocsatott masik részvény soro-
zat mas ISIN kddon kereskedett az EU-ban (t6zsde, MTF, OTF).

Lasd az 5. kérdésre adott valaszt.
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