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amely arra kotelezi a netté rovid részvénypoziciokkal rendelkezé természetes
és jogi személyeket, hogy ideiglenesen csdkkentsék az olyan tarsasagok
kibocsatott részvénytokéjével kapcsolatos netté rovid pozicidk bejelentési
kiszbbértékeit, amelyek részvényei szabalyozott piacra bevezetett részvények,
és amelyekre a 236/2012/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet 28. cikke (1)
bekezdésének a) pontja szerint bizonyos kiiszobérték felett bejelentési
kotelezettség all fenn az illetékes hatdosagok felé
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AZ EUROPAI ERTEKPAPIRPIACI HATOSAG FELUGYELETI TANACSA,
tekintettel az Eurdpai Unié mikodésérél szolo szerzédésre,

tekintettel az Eurdpai Gazdasagi Térsegrdl szolé megallapodasra és kildndsen annak IX.
mellékletére,

tekintettel az europai feliigyeleti hatdsag (Europai Ertékpapirpiaci Hatosag) létrehozasarol, a
716/2009/EK hatarozat modositasarél és a 2009/77/EK bizottsagi hatarozat hatalyon kival
helyezésérdl szold, 2010. november 24-i 1095/2010/EU eurdpai parlament és a tanacsi
rendeletre() és kulonosen annak 9. cikke (5) bekezdésére, 43. cikke (2) bekezdésére és
44. cikke (1) bekezdésére,

tekintettel a short Ugyletekrdl és a hitel-nemteljesitési csereligyletekkel kapcsolatos egyes
szempontokrél szo6l6, 2012. marcius 14-i 236/2012/EU eurdpai parlamenti és tanacsi
rendeletre (%) és kulondsen annak 28. cikkére,

tekintettel a short Ugyletekrdl és a hitel-nemteljesitési csereligyletekkel kapcsolatos egyes
szempontokrél sz6l6 236/2012/EU  eurbpai  parlamenti és tanacsi rendeletnek a
fogalommeghatarozasok, a nettdé rovid poziciok szamitasa, az allampapirral kapcsolatos
fedezett hitel-nemteljesitési cserelgyletek, a bejelentési kiUszobértékek, a korlatozasok
felfuggesztéséhez szikséges likviditasi kuszobértékek, a pénzigyi eszkozok jelent6s
arfolyamesése és a karos hatassal jar6 események tekintetében torténé kiegészitésérdl szolo,
2012. jalius 5-i 918/2012/EU felhatalmazason alapulé bizottsagi rendeletre (%) és kulonosen
annak 24. cikkére,

mivel:
1. Bevezetés

(1) Ez az ESMA-hatarozat arra kotelezi a szabalyozott piacra bevezetett részvényekkel
kapcsolatban netté révid pozicioval rendelkezd természetes és jogi személyeket, hogy
jelentsék be az illetékes hatdésagnak minden ilyen pozicié részleteit, ha a pozicio eléri vagy
meghaladja a kibocsatott részvénytdke 0,1%-at.

(2) Az ESMA-hatarozattal el6irt intézkedés arra iranyul, hogy az illetékes nemzeti
hatésagoknak és az ESMA-nak — figyelemmel a pénzigyi piacokon a kdzelmultban
bekovetkezett rendkiviili fejleményekre — tudomast kell szereznitik azokrdl a nettd rovid
poziciokrol, amelyeket a piaci szereplok a szabalyozott piacra bevezetett részvényekkel
kapcsolatban kotnek.

1HL L 331., 2010.12.15., 84. o.
2HLL 86.,2012.3.24., 1. 0.

SHLL274.,2012.10.9,, 1. 0.
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2. Azintézkedés képessége arra, hogy kezelje az érintett veszélyeket és hatarokon
atnyulo kévetkezményeket (a 236/2012/EU rendelet 28. cikke (2) bekezdésének a)
pontja)

a. A pénzigyi piacok szabalyos miikodésére és integritasara nézve fennallo
veszély

(3) A COVID-19 pandémia kitorése sulyos negativ hatassal van a realgazdasagra és az EU
pénzlgyi piacaira. Az utobbit illetdéen, 2020. februar 20. 6ta a részvénypiacok Eurépai
Unid-szerte 30%-ot veszitettek [1], ezenfelil a részvények arfolyamanak sulyos
csokkenése minden 4gazatot és mindenfajta kibocsatét érintett.

(4) Az ESMA megitélése szerint ez a kedvezétlen helyzet sulyos veszélyt jelent a pénzlgyi
piacok szabalyos mikodésére és integritasara. Ugyanis az armozgasok a COVID-19
pandémia Eurdpai Unidban val6 terjedéséhez kapcsolédnak, amely jelentésen fokozta az
uniés pénzugyi piacok érzékenységét. Egyertelml a veszélye annak, hogy ez a
visszaesési trend az elkdvetkezd napokban és hetekben tovabb folytatddik majd. Az ilyen
sulyos &resések alaassdk az arképzési mechanizmust, ennek kdvetkeztében
veszélyeztetik a piacok integritasat és szabalyos mikodését.

(5) A sulyos veszteségek egyuttal azzal a hatassal is jarnak, hogy karositjdk a piac iranti
bizalmat. A piaci bizalom csdkkenése veszélyezteti a piacok szabalyos mikodését és
integritasat, mivel tovabbi volatilitashoz és lefelé tartd arspiralhoz vezethet.

(6) Ezzel 6sszefiiggésben — ahogyan errél részletesebben is sz6 lesz a 3. szakaszban alabb
— a short ugyletek hozzdjarulhatnak az aringadozasok felgyorsulasdhoz és a piaci
veszteségek sulyosbodasahoz.

(7) Az ESMA felhatalmazasanak keretei kdzott a tervezett intézkedés arra kotelezi a
szabalyozott piacra bevezetett részvényekkel kapcsolatban netté révid poziciéval
rendelkezd természetes és jogi személyeket, hogy a 236/2012/EU rendelet 5. cikkében
megallapitott kiiszobértékhez képest alacsonyabb kiiszobérték esetén is jelentsék be a
széban forgd poziciot az illetékes nemzeti hatésadgoknal. Ez minden bizonnyal javitja az
illetékes nemzeti hatésagok és az ESMA azon képességét, hogy megfeleléen értékeljék
a helyzetet és reagaljanak, ha a piacok integritasa, szabalyos miikddése és stabilitasa
szigorubb intézkedéseket igényel.

b. Az Uni6o pénzugyi rendszere egészének vagy egy részének stabilitasat
fenyeget6 veszély

(8) Az EKB pénziigyi stabilitasi feltlvizsgalataban(*) kifejtetteknek megfeleléen a pénziigyi
stabilitas olyan allapot, amelyben a pénziigyi rendszer — amely pénzilgyi kézvetitékbdl,
piacokbdl és piaci infrastruktirakbol all — képes ellendlini sokkhatasoknak, és képes
felszamolni a pénzugyi egyensulytalansagokat. A jelentés eladasi nyomas és a
részvényarak szokatlan volatilitasa mar most is jelen van, és a tovabbiakban is

4 https://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/fsr/html/ecb.fsr201911~facad0251f.en.html.
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folytatédhat. llyen helyzetben a piaci szerepl6k Uj révid pozicidkat szerezhetnek annak
érdekében, hogy a tovabbi aresésbdl nyereségre tegyenek szert, ami még inkabb
sulyosbithatja az elmult hetekben tapasztalt esést. Az ESMA gy itéli meg, hogy a
jelenlegi piaci viszonyok alapjaiban fenyegetik az Unié pénzugyi stabilitasat.

(9) A szoOban forgd aresések a szabdlyozott piacra bevezetett részvények tilnyomo részét —
ha nem valamennyit — olyan bizonytalan helyzetbe hoztdk, amelyben az Ujabb, nem
tovabbi fundamentumokra vonatkozo informaciok altal kivaltott arcstkkenéseknek
rendkivil karos kévetkezményei lehetnek.

(10) A fejlemények jelenlegi fazisaban, amikor egyre tobb informécié dmlik a piacra a Covid-
19-cel kapcsolatban, lehet ez az intézkedés a leghatékonyabb, mivel lehetévé teszi az
illetékes nemzeti hatésagok szamara a piaci trendek jobb monitorozasat és a tovabbi
szabalyozasi valaszok finomhangolasat.

(11) Az ESMA ugy Vvéli, hogy a bejelentési kiiszobérték leszallitasa elézetes intézkedés, amely
e rendkivili koéralmények kozott elengedhetetlen a piacokon zajlé fejlemények nyomon
kovetéséhez. Ez az intézkedés tovabbi szabalyozasi valaszok értékelésére és esetleges
fokozatos végrehajtdsara is felhasznalhatd, ha ilyen valaszok sziikségesnek
bizonyulnanak.

c. Hatarokon atnyul6 kévetkezmények

(12) A piac integritasara, szabalyos miikodésére és pénzigyi stabilitasara iranyuld, fentebb
ismertetett veszélyeknek dsszeurdpai jellege van. 2020. februér 20. 6ta az EUROSTOXX
50 INDEX, amely 11 eurddvezeti orszag( ®) 50 blue-chip kibocsatéjat fedi le,
megkozelitéleg 30%-ot esett [1]

(13) Ezenfelul a szokatlan eladasi nyomas hatasa az unids piacok vezetd indexeiben is jol
lathat6 volt [2].Figyelemmel arra, hogy a veszélyek mindegyik unios tagallam pénzigyi
piacat érintik, a hatarokon atnyulé kévetkezmények kiléndsen sulyosak.

3. Egy illetékes hat6sag sem hozott intézkedést a veszély kezelésére, vagy az egy
vagy tobb illetékes hatosdg 4altal meghozott intézkedések nem kezelik
megfeleléen a veszélyt (a 236/2012/EU rendelet 28. cikke (2) bekezdésének b)
pontja)

(14) Az egyik feltétele annak, hogy az ESMA bevezesse a jelen hatarozatban foglalt
megszoritast, hogy az illetékes hatésagok nem intézkedtek a veszély kezelése
érdekében, vagy a meghozott intézkedések nem megfeleléek a veszély kezelésére.

(15) A piac integritasaval, szabalyos mikddésével és a pénzigyi stabilitassal kapcsolatos, e
hatérozatban ismertetett aggalyok néhany illetékes nemzeti hatésagot arra inditottak,

5 Ausztria, Belgium, Finnorszag, Franciaorszag, Hollandia, irorszag, Luxemburg, Németorszag, Olaszorszag, Portugélia és
Spanyolorszag.



« esma

*

hogy nemzeti intézkedésekrdl konzultaljanak, illetve ilyen intézkedéseket hozzanak azzal
a céllal, hogy korlatozzak a részvények shortolasat.

(16) Spanyolorszagban a Comision Nacional del Mercado de Valores 69, tbbb spanyol
kereskedési helyszinen bevezetett részvény vonatkozasaban(®) ideiglenesen betiltotta a
short Ugyleteket. A tiltast a 236/2012/EU rendelet 23. cikke alapjan fogadtak el,
figyelemmel a 10%-ot — illetve, nem likvid részvények esetében 20%-ot — meghaladé
aresésre, amelyet az érintett részvények tekintetében 2020. marcius 12-én észleltek. A
tilalom a 2020. marcius 13-i kereskedési napra vonatkozott, és nem hosszabbitottak meg.

(17) Olaszorszagban a Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa 85, a Borsa Italiana
elektronikus részvénypiacan (MTA) bevezetett részvénnyel () kapcsolatos short
Ugyletekre irt el6 ideiglenes tilalmat. A tiltast a 236/2012/EU rendelet 23. cikke alapjan
fogadtak el, figyelemmel a 10%-ot meghaladé aresésre, amelyet a részvények
tekintetében 2020. marcius 12-én észleltek. A tilalom a 2020. marcius 13-i kereskedési
napra vonatkozott, és nem hosszabbitottak meg.

(18) A két intézkedést 2020. marcius 13-an Németorszag is kdvette a Tradegate T6zsdén, és
Nagy-Britannia és Eszak-irorszag Egyesiilt Kiralysaga is(®), ahol az ideiglenes tiltas 154
papirt érintett.

(19) A short Ugyletekre vonatkozé, a 236/2012/EU rendelet 23. cikke szerinti ilyen ideiglenes
korlatozasok nem tudnak kezelni a folyamatos veszélyt, hiszen csak egy kereskedési
napra vonatkoznak.

(20) Az Olaszorszagban és Spanyolorszagban hozott fenti ideiglenes intézkedések lejartat
kovetéen nem kerllt sor a 236/2012/EU rendeleten alapul6 tovabbi intézkedésekre az EU-
ban, és e hatarozat keltének napjan nincs ilyen intézkedés hatalyban.

(21) E hatarozat elfogadasanak iddépontjaban egyetlen illetékes hatésag sem hozott olyan
intézkedéseket, amelyek arra irdnyulnanak, hogy alacsonyabb bejelentési kiiszobértékek
bevezetése révén jobban lassak a netté rovid pozicidkkal kapcsolatos tevékenység
alakulasat.

(22) A fent emlitett 0sszeurdpai veszélyek fényében nyilvanvaléva valt, hogy az illetékes
nemzeti hatdsagok altal kapott informaciok a jelenlegi fesziilt piaci kérilmények kdzott
nem elégségesek. Az ESMA megitélése szerint a bejelentési kiszobértékek
leszallitasanak biztositania kell, hogy Uni6-szerte az illetékes nemzeti hatésagok és az
ESMA is a lehetd legjobb elérheté adatsorokhoz jusson hozza annak érdekében, hogy
nyomon kdvesse a piaci trendeket, és szikség esetén tovabbi intézkedéseket tudjon
hozni.

5 https://www.cnmv.es/portal/verDoc.axd?t={2ac24be5-78d8-4360-8199-c181c951ele9}.

7 http://www.consob.it/web/consob-and-its-activities/news-in-detail/-/asset_publisher/kcxlUuOyjO9x/content/press-release-12-
march-2020-short-selling-hp/718268.

8 https://www.fca.org.uk/news/news-stories/temporary-prohibition-short-selling.
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(23) Ezen intézkedés meghozatalakor az ESMA azt is tekintetbe vette, hogy az Uj bejelentési
kiszdbérték az ESMA weboldalan térténd kdzzétételét kdvetben azonnal hatalyba 1ép,
ahogyan ez a 236/2012/EU rendelet 28. cikkének (9) bekezdésében szerepel.

4. Azintézkedés hatékonysaga (a 236/2012/EU rendelet 28. cikke (3) bekezdésének
a) pontja)

(24) Az ESMA-nak azt is figyelembe kell vennie, hogy az intézkedés mennyire jelentds
mértékben kezeli az azonositott veszélyeket.

(25) Az ESMA elemezte a kdzelmult kereskedési napjain — kilénésen 2020. mércius 9. 6ta —
a kereskedési helyszineken fenndllo korilményeket [1], hogy mennyiben jelentenek
veszélyt az uniés piacok integritAsara és pénzlgyi stabilitasara, és hogy az ESMA
elérelatdo megkozelitést alkalmazé intézkedése hatékonyan kezeli-e az ilyen veszélyeket.

a. Az intézkedés jelentés mértékben kezeli a pénziigyi piacok szabalyos
miikodését és integritasat fenyegetd veszélyt

(26) Az ESMA véleménye szerint a rendkivili veszteségek ellenére, amelyek a részvények
szabalyozott piacokon torténé kereskedése terén 2020. februar 20. és kilondsképpen
2020. marcius 9. ota keletkeztek, a piacok szabalyosan miikédnek, és a piacok integritasat
nagyrészt sikerllt megdrizni.

(27) A fentiek alapjan, tovabba a jelen allas szerint az ESMA Ugy Véli, ez a hatarozat — az
aktudlis korilményeket tekintve — aranyos.

(28) Ugyanakkor azonban a rendkivil nagyszamu, a tagallamok valamennyi agazatabdl
szarmazo kibocsatot érinté késébbi fejlemények altal okozott folyamatos eladasi nyomas
miatt a piacok torékeny allapotban vannak.

(29) Rendkiviili eladasi nyomas idején, amikor a shortolassal foglalkozé piac ingadozé, és a
szerepl6k rovid pozicidkat épitenek ki, mindez felerésitheti a pénzugyi piacokon mar
amugy is jelen lév visszaesési trendeket. Jollehet a short tgyletek mas idékben pozitiv
célt szolgalhatnak abbdl a szempontbdl, hogy segitenek meghatarozni a kibocsatdk
helyes értékelését, a jelenlegi piaci korilmények kdzott csak tovabbi veszélyt jelentenek
a piacok szabalyos mikoddésére és integritasara.

(30) Az ESMA ugy véli, hogy ha mar ezen a ponton nem hozunk ilyen intézkedést, az illetékes
nemzeti hatésagoknak és az ESMA-nak nem lesz kapacitdsa arra, hogy a jelenlegi piaci
korulmények kdzepette megfeleléen monitorozza a piacot, ahol a révid poziciok felvétele
tovabb erdsitheti az amugy is jelentds eladasi nyomast és a szabalyozott piacra bevezetett
unios részvények aranak szokatlan volatilitasat [1]. Figyelemmel a jelenlegi valsaghelyzet
horizontdlis hatasara, amely Uni6-szerte részvények széles skalajat érinti, a részvényarak
esése a shortolasbdél és a megnévekedett szamu nettd révid poziciébdl fakadd fokozott
eladasi nyomasnak tudhat6 be; ezen ligyletek viszont — mivel nem érik el az illetékes
nemzeti hatdésagok felé elGirt jelenlegi bejelentési kiiszobértéket — észrevétlenek
maradnak.

(31) Eppen ezért az illetékes nemzeti hatésagoknak és az ESMA-nak a lehetd legrévidebb
idén belll tudomast kell szereznilk azokrdl a piaci szereplékrél, akik short lgyleteket



« esma

*

kotnek és jelentds nettd rovid poziciokat épitenek ki, hogy a hatésagok és az ESMA
szikség esetén elejét vehessék annak, hogy a széban forg6 poziciok nyoméan az eladasi
megbizasok ugrasszeriien megnévekedjenek, ami tovabbi jelentds értékcstkkenést okoz.
Az ESMA ugyanezen okokbdl megfelelének itéli a 236/2012/EU rendelet 6. cikkében
szerepld kozzétételi kiiszobérték fenntartasat, de folyamatosan nyomon kéveti a piaci
korilményeket, és tovabbi intézkedéseket fog hozni, ha a piaci kortlmények szilkségessé
teszik.

b. Az intézkedés jelentés mértékben kezeli az Unié pénziigyi rendszere
egészének vagy egy részének stabilitasat fenyegetd veszélyt

(32) A fent leirtaknak megfeleléen, a részvényekkel folyé kereskedést 2020. februar 20. és
kilonésen 2020. marcius 9. oOta jelentbés eladasi nyomas és szokatlan volatilitas
jellemezte, amely az 6sszes agazatbdl szarmazo kibocsatot érintd, jelentés negativ spiralt
eredményezett.

(33) A bankok és mas pénzintézetek részvényeire nehezedd valtozatlan eladasi nyomas,
valamint a kilénféle agazatbeli kibocsatdk egy vagy tobb tagallam pénziigyi stabilitasat,
s6t végso soron az egész Unid pénzugyi rendszerét veszélybe sodorhatjak.

(34) Ezen felll az ESMA ugy véli, a kalondsen 2020. marcius 9. 6ta bekdvetkezett jelentds
ertékcsokkenés és szélséséges volatilitas bizalomhianyt okozhat a piaci szereplék és a
nagykozonség részérél a pénzugyi rendszer mikodése irant.

(35) Az ilyen kockazatok fennallaséat a pénzigyi rendszer és az egész gazdasag stabilizalasara
irdnyuld, az elmult néhany napban tagéllami €s uniés szinten hozott szamos intézkedés
is nyilvanvalova teszi.

(36) Ahogyan fentebb ramutattunk, a shortolas és a jelentés nettd rovid poziciok kiépitése
felerGsitheti az eladasi nyomast és a visszaesési trendeket, ami a jelenlegi helyzetben
olyan veszélyt jelent, amelynek rendkivil kdros hatasai lehetnek a pénzintézetek és més
szektorbeli vallalatok pénzigyi stabilitasara. Ebben az 6sszefliggésben az illetékes
nemzeti hatésagokra és az ESMA-ra vonatkozé adatkorlatozasok csokkentenék az
emlitettek kapacitasat arra, hogy kezeljék az Unié gazdasagara és végsé soron az egész
Uni6é pénzlgyi stabilitdsara gyakorolt esetleges negativ hatasokat.

(37) Az ESMA azon intézkedése, hogy ideiglenesen szallitsak le a netto révid poziciok illetékes
nemzeti hatésagok felé torténd bejelentésére vonatkoz6 kiszobértékeket, az Unid
pénzugyi rendszere egyes részeinek, illetve végsé soron egészének stabilitdsara fennalld
veszélyt kezeli.

c. Azilletékes hatosagok veszélymonitorozasi képességének javitasa

(38) Rendes piaci kérilmények kdzott az illetékes nemzeti hatdsagok minden olyan veszélyt,
amely a short Ugyletekb8l és a nettd roévid poziciok kiépitésébdl fakadhat, az unids
jogszabalyokban meghatarozott feliigyeleti eszkdzdkkel monitoroznak, kilonés tekintettel
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a 236/2012/EU rendeletben elbirt, a nettd révid pozicidkkal kapcsolatos bejelentési
kotelezettségre(®).

(39) A jelenlegi piaci korilmények ugyanakkor szikségessé teszik az illetékes nemzeti
hatésagok és az ESMA a szabdalyozott piacokra bevezetett részvényeket érinté
Osszesitett nettd rovid pozicidkkal kapcsolatos monitorozasi tevékenységének fokozasat.
Ebbél a célbdl nemcsak annak biztositasa elengedhetetlen, hogy az illetékes nemzeti
hatéosagok hamarabb érteslljenek egy nettd rovid pozicid kiépitésérdl, és nemcsak a
jelenlegi 0,2%-0s szinten, hanem az is, hogy a széban forgd maddositott bejelentési
kotelezettség azonnal hatalyba Iépjen.

(40) EbbdI kovetkezd8en az ESMA intézkedése javitja az illetékes nemzeti hatdésagok azon
képességét, hogy foglalkozzanak az azonositott veszélyekkel, és a piaci stressz idején
atfogéan nyomon kdvessék és kezeljék a piacok szabalyos miikddésére és a pénzlgyi
stabilitdsra nézve fennallé veszélyeket.

5. Az intézkedések nem jarnak a szabalyozasi arbitrazs kockazataval (a
236/2012/EU rendelet 28. cikke (3) bekezdésének b) pontja)

(41) Ahhoz, hogy az ESMA a 236/2012/EU rendelet 28. cikke szerinti intézkedést hozzon,
mérlegelnie kell, hogy az intézkedés nem jar-e a szabalyozasi arbitrazs kockazataval.

(42) Mivel az ESMA intézkedése a piaci szerepl6knek a szabalyozott piacra bevezetett 6sszes
részvényre vonatkozé bejelentési kotelezettségét érinti, egységes bejelentési
kuszobértéket jelent valamennyi illetékes nemzeti hat6sdg tekintetében, egyenld
versenyfeltételeket biztositva az Unidn bellli és kivili piaci szerepléknek a szabalyozott
piacra bevezetett részvényekkel valé kereskedés vonatkozasaban.

6. Az ESMA intézkedése nem érinti hatranyosan a pénzigyi piacok hatékonysagat,
azaz tbbbek kdzott nem csdkkenti a likviditast ezeken a piacokon, és nem vezet
bizonytalansaghoz a piaci szereplék szamara az intézkedés jotékony hatasaihoz
képest aranytalan mértékben (a 236/2012/EU rendelet 28. cikke (3) bekezdésének
C) pontja)

(43) Az ESMA-nak értékelnie kell, hogy az intézkedésnek nincsenek-e a j6tékony hatasaihoz
képest aranytalannak tekinthetd karos hatasai.

(44) Az ESMA helyesnek tartja, hogy az illetékes nemzeti hatésdgok szorosan nyomon kdvetik
a piac alakulasat és a nett6 rovid poziciok kialakulasat, miel6tt barmilyen tovabbi
intézkedésrol dontenének. Az ESMA megjegyzi, hogy a jelenlegi bejelentési kiiszobérték
(a kibocsatott részvénytéke 0,2%-a) az aktualis rendkivili piaci kéralmények kdzott nem
feltétlenul megfeleld a trendek gyors azonositasahoz.

(45) Bar az e hatarozatban megallapitott fokozott bejelentési kotelezettség tovabbi terhet r6 a
bejelentésre kotelezett jogalanyokra, nem Kkorlatozza a piaci szereplék arra vald

9 Vo, a 236/2012/EU rendelet 5. cikkével.
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lehetéségét, hogy rovid részvénypoziciokat kdssenek vagy noéveljék ilyen pozicidikat.
Mindez tehat nem befoly4solja a piac hatékonysagat.

(46) A jelen intézkedés nem érinti a piaci likviditast, mivel a piaci szereplék egy korlatozott
korére vonatkozé nagyobb foku bejelentési kotelezettség nyoman nem kell, hogy e
szerepl6k megvaltoztassak kereskedési stratégigjukat, és ebbdél kdvetkezéen a piaci
részvételiket. Ezen felll, az arjegyz6i tevékenységekre és stabilizaciés programokra
megallapitott mentesség célja az, hogy ne ndveljék azon jogalanyok terhét, akik a
likviditas biztositasa és a volatilitas csdkkentése szempontjabdl fontos szolgaltatast
nyujtanak, ami kilénosen relevans a jelenlegi helyzetben.

(47)Az ESMA ugy Vvéli, hogy ha intézkedése hatalyat egy vagy tobb agazatra vagy a
kibocsaték meghatérozott korére korldtozna, lehetséges, hogy nem érné el a kivant
eredményt. Az aresések nagysaga, az érintett részvények (és agazatok) széles kére és
az uniés gazdasagok és kereskedési helyszinek kdzotti dsszekapcsolédas mértéke arra
enged kovetkeztetni, hogy egy uniods szintli intézkedés valdszinlileg sokkal hatékonyabb,
mint a nemzeti szintl agazati intézkedések.

(48) A piaci bizonytalansag kialakulasa szempontjabdl az intézkedés nem Uj szabdalyozasi
kotelezettségeket vezet be, mivel csupan a meglévd, 2012 6ta hatalyban 1évé bejelentési
kotelezettséget moédositja Ggy, hogy a kiszobértéket leszallitia. A szabalyozott piacra
bevezetett sszes részvénnyel valé kereskedésre alkalmazando, éppen ezért semmiféle
bizonytalansagot nem kelt.

(49) Az ESMA azt is kiemeli, hogy az intézkedés a szabalyozott piacra bevezetett részvények
bejelentésére korlatozédik annak érdekében, hogy értesiljenek azokrdl a poziciokrol,
amelyek esetében a kiegészitdé bejelentés a legfontosabbnak tiinik. Az intézkedés csak
akkor alkalmazando6, ha a poziciok a hatalybalépés utan elérik vagy meghaladjak a 0,1%-
os kiiszobértéket.

(50) Eppen ezért az ESMA megitélése szerint az ilyen fokozott atlathatosagi kételezettség nem
jar olyan karos hatassal a pénzlgyi piacok hatékonysagara vagy a befektetékre, amely a
hasznaihoz képest aranytalan lenne.

(51) Az intézkedés id6tartama tekintetében az ESMA ugy véli, hogy — figyelembe véve a
jelenleg rendelkezésre all6 informaciokat — a harom hénapos idétartam indokolt. Az ESMA
tudataban van annak, hogy ez a hatarozat néveli az egyes piaci szereplékre nehezedd
adminisztracios terhet, és amint a helyzet javul, szandékéaban all visszatérni a szokasos
bejelentési kotelezettséghez, ugyanakkor azt a lehet6séget sem zarhatja ki, hogy a
helyzet rosszabbodasa esetén meghosszabbitsa az intézkedést.

7. Egyeztetés és értesités (a 236/2012/EU rendelet 28. cikkének (4) és (5) bekezdése)

(52) Az ESMA egyeztetett az ERKT-val. Az ERKT nem emelt kifogast a javasolt hatérozat
elfogadasa ellen.

(53) Az ESMA értesitette az illetékes nemzeti hatésdgokat e javasolt hatérozatrol.

(54) Az ESMA intézkedése akkor lép hatélyba, amikor e hatarozatot kozzéteszik az ESMA
weboldalan.
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ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk
Fogalommeghatarozas

E hatarozat vonatkozasaban a ,szabalyozott piac” a pénziigyi eszkdzok piacairdl, valamint
a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU irAnyelv modositadsardl szolo, 2014. majus 15-i
2014/65/EU eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv('°) 4. cikke (1) bekezdésének 21.
pontja szerinti szabalyozott piacot jelenti.

2. cikk
Ideiglenes kiegészitd atlathatésagi kotelezettségek

1. A szabalyozott piacra bevezetett részvényekkel rendelkezé valamely tarsasag kibocsatott
részvenytokeéjét illetéen nettod rovid pozicidval rendelkezd természetes vagy jogi személy
a 236/2012/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet 5. és 9. cikkével dsszhangban
értesiti az érintett illetékes hatésagot, ha a pozicio eléri az e cikk (2) bekezdésében
meghatarozott bejelentési kiiszobértéket, illetve ha a vonatkozo kiiszébérték ala csokken.

2. A bejelentési kiiszobérték az érintett tarsasag kibocsatott részvénytékéjének 0,1%-a és
az ezt meghalad6 minden tovabbi 0,1%.

3. cikk
Mentességek

1. A 236/2012/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet 16. cikkével 6sszhangban a 2.
cikkben emlitett ideiglenes kiegészitd atlathatésagi kdtelezettségek nem alkalmazandok a
szabalyozott piacra bevezetett részvényekre abban az esetben, ha az adott részvények
kereskedésének f6 helyszine harmadik orszagban talalhaté.

2. A 2. cikkben emlitett ideiglenes kiegészitd6 atlathatosagi kotelezettségek nem
alkalmazanddk az arjegyzdi tevékenységekre.

3. A 2. cikkben emlitett ideiglenes kiegészité atlathatosagi kotelezettségek nem
alkalmazandok a piaci visszaélésekrdl sz6l6, 2014. aprilis 16-i 596/2014/EU rendelet(*t)
5. cikke szerinti stabilizacié végrehajtasaval kapcsolatos nettd révid pozicidkra.

4. cikk

0 HL L 173., 2014.6.12., 349. 0.

1HLL 173, 2014.6.12,, 1. 0.
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Hatéalybalépés és alkalmazas

Ez a hatarozat az ESMA weboldalan torténé kozzétételét kovetéen azonnal hatalyba 1ép.
A hatalybalépésének napjatol kezdédéen harom hénapig marad hatalyban.

Kelt Parizsban, 2020. marcius 16-an

a felligyeleti tanacs részérdél
Steven Maijoor

az elnok
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MELLEKLET

1. ABRA — GAZDASAGI MUTATOK

Valtozasok
1 hét februar 20. Szint
ota ota

Részvénypiaci teljesitmény (%)

Eurostoxx 50 2495
US S&P500 2711
JP Nikkei 17 431
Globalis 179
Eurépai bankok 93
Pénzugyi index — Olaszorszag 23
Pénziigyi index — Spanyolorszag 62
Pénzigyi index — Németorszag 94
Pénzlgyi index — Franciaorszag 108
Volatiliths (bazispontban, a szint %-ban)

VSTOXX 74,3
VIX 57,8
Hitel-nemteljesitési cseretigyletek (bazispont)

Eurdpa — vallalati 101
Eurdépa — magas hozamu 501
Eurdpa — pénzigyi indexek 131
Eurdépa — masodlagos pénzigyi 240
indexek

10 éves allamkotvények (bazispontban, a szint %-ban)
Németorszag — 10 éves -0,59
Olaszorszag — 10 éves 1,81
USA — 10 éves 0,95
Egyesdult Kiralysag — 10 éves 0,41
Japan — 10 éves 0,00

Megjegyzés: 2020. marcius 15-i allapot szerinti adatok.
Forrasok: Refinitiv EIKON; ESMA.



2. ABRA — EUROPAI RESZVENYINDEXEK TELJESITMENYE

Szazalékos valtozas 2020.

1 heti szazalékos

febr. 20. 6ta valtozas
Eurostoxx50 -32,36 % -19,99 %
AT -36,96 % -23,50 %
BE -33,65 % -20,44 %
BG -18,26 % -15,47 %
CY -22,47 % -15,33 %
Cz -24,79 % -14,30 %
DE -32,44 % -20,02 %
DK -22,42 % -14,19 %
EE -20,92 % -14,25 %
ES -33,24 % -20,84 %
FR -32,07 % -19,87 %
GR -39,34 % -20,17 %
HR -25,18 % -16,88 %
HU -25,34 % -16,99 %
IE -28,85 % -17,85 %
IS -18,24 % -4,16 %
IT -36,39 % -23,30 %
LT -16,65 % -9,98 %
LU -35,66 % -19,27 %
LV -10,87 % -7,28 %
MT -9,05 % -7,55 %
NL -30,42 % -18,52 %
NO -29,25 % -17,39 %
PL -33,04 % -21,68 %
PT -29,08 % -17,85 %
RO -22,30 % -16,55 %
SE -27,51 % -15,50 %
Sl -22,37 % -13,61 %
SK -5,69 % -5,02 %

Forras: Refinitiv Datastream.

Adatok:

a 2020. marcius 15-i allapot
szerint.




