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Az elnok eldszava

Mire On ezt az éves jelentést olvassa, az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatosag (ESMA) mar til lesz 6todik
évforduldjanak meglinneplésén. Az elmult 6t évre és kilondsen 2015-re visszatekintve elmondhatjuk,
hogy az ESMA jelent6s Iépéseket tett a kiildetésének megvaldsitasa — a befekteték védelmének
fokozasa és a stabil és szabalyosan mik6dé pénziigyi piacok elémozditasa — felé. Ezt kilonféle
eszkozokkel érte el: a befektetdket, a piacokat és a pénziigyi stabilitast érinté kockazatok értékelésével,
az egységes szabalykdnyv megteremtésével, a feligyeleti konvergencia el6mozditasaval és a
hitelmindsit6é Ggyndkségek és kereskedési adattarak feliigyeletével. A Hatésagot immar széles kérben
elismerik az unios piacok szabalyozéjaként, és kilénféle munkafolyamataival folytatja e poziciojanak
felépitését és megerdsitését.

A Hatésag fennallasanak elsé évei alatt a szabalyozasi és felligyeleti valtoztatasok végrehajtasara
Osszpontositott annak biztositasa érdekében, hogy nagyobb legyen a pénzigyi rendszer
ellenalloképessége. Az ESMA a kovetkezd fébb terileteken ért el elérehaladast: a hitelmindsitd
intézetek immar j6l meghonosodott és beagyazott feliigyelete, az egységes szabalykdnyvre iranyuld
nagyszabasu munka, valamint a felligyeleti konvergencia elémozditasa a tagallamok korében. Az Uj és
a frissitett, immar hatalyos vagy hamarosan bevezetésre kerilé jogszabalyokra tekintve maris
érzékelhetb egy egységesebb kdzds eurdpai értékpapirpiac kibontakozasa — egy olyan piacé, amely
atlathatobb, integraltabb lesz, és amelyen a befekteték biztonsagosabban fektethetnek be. Mindez
pedig hozza fog jarulni a gazdasagi nobvekedéshez.

Az ESMA Altal az értékpapirpiac tekintetében kidolgozott egységes szabalykdnyv széles teriletet dlel
fel és kiterjed az eszkézkezelésre, a befektetési vallalkozasokra, a szarmazékos termékekre, a
kereskedési helyszinekre, a hitelmindsitd intézetekre és a termékek atlathatésadgaval kapcsolatos
el6készit6 munkara (PRIIP-ek). A szarmazékos termékekre vonatkozé adatszolgéltatas és a
kereskedési adattarak ESMA Aaltali felligyelete javitotta a szarmazékos termékek unidés piacanak az
atlathatosagat, aminek Uni6-szerte a befekteték latigk majd hasznat. Az ESMA jelentésen
megerositette a befekteték védelmét és a pénziigyi stabilitast érinté kockazatok azonositasara szolgald
kapacitasait is. A hitelmingsit6 intézetekre iranyuld felligyeleti tevékenységiink érettebbé valt, és elsé
alkalommal birsdgot vetettink ki egy hataskoriinkbe tartozd feliigyelt szervezetre. Mindezek a
tevékenységek részei az ESMA |étalapjanak.

Valamennyi tevékenységuink soran szorosan egyittmikoédink az Eurdpai Parlamenttel, az Eurdpai
Bizottsaggal és az Eurdpai Tanaccsal, hogy elérjik a befekteték védelmének fokozasara és a pénziigyi
piacok stabilitdsanak és rendes miikddésének biztositasara vonatkozo célkitlizéseinket. Kiilonésen a
szabalykdnyvvel kapcsolatos tevékenységiink kapcsan rendszeres parbeszédet folytattunk a
Parlamenttel és a Tanaccsal, gondoskodva arrél, hogy standardtervezeteink és a tarsjogalkotok altal
elfogadott jogszabalyok 6sszhangban legyenek egymassal. A vegyes bizottsag keretében szorosan
egylttmUikodink partnerhatésagainkkal, az EBH-val és az EIOPA-val is. A vegyes bizottsdg az ESMA
elnoklete alatt kiilondsen a fogyasztévédelmet és az 4gazatokon atnyulé kockazatértékelést helyezte
el6térbe.

A MiFID Il messze a legjelentésebb jogszabaly, amellyel az ESMA valaha foglalkozott. Ez jelenti
egyben az egy évtized alatt az europai értékpapir-kereskedésben végbement legnagyobb valtozast is,
és at fogja alakitani Eurépa masodlagos piacainak a miikddését — hatékonyabba, biztonsagosabba és
atlathatobba fogja tenni az e piacokon vald befektetést. A MiFID Il a befekteték védelmét is ndvelni
fogja, példaul azaltal, hogy javitani fogja a pénzigyi termékek fejlesztésével kapcsolatos iranyitast, és
a végfelhasznalok szamara atlathatobba és alkalmasabba fogja tenni azok értékesitését. A MiFID I
nagysagrendjét nem szabad aldbecsilni. Az ESMA altal a MiFID Il tekintetében 2015-ben elkészitett
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szabalyok révén, azok bevezetését kdvetden, egy megbizhatd szabalyozasi rendszerbe keril majd be
a nem részvényjellegli termékek tobbsége, a tézsdén Kkivili kereskedés jelentés részét pedig
szabalyozott platformokra fogjak athelyezni. Ezenfelil az ESMA MAR-standardjai er8siteni fogjak a
piaci visszaélések kezelését célzo6 fennalld keretrendszert, Uj piacokra, platformokra és magatartasokra
terjesztve ki annak hatalyat. Az ESMA CSDR-szabdlyai biztositani fogjak, hogy a kézponti értéktarak
biztonsagosak, hatékonyak és megbizhatok legyenek. A MIiFID Il csomag — a kereskedés utani
szektorra (EMIR), a piaci visszaélésre (MAR) és az értéktarakra (CSDR) vonatkozé Uj szabalyokkal
egyltt — a pénzlgyi piacok valsagot kévetd, a G20-ak altal Pittsburghben kezdeményezett reformjanak
kozponti eleme, és az ESMA tébb mint két éven at tarté kemény munkaja all mogotte.

Mindezt az egységes szabalykényvvel kapcsolatban végzett tevékenységet az érdekelt felek széles
korének informacioi és visszajelzései segitették, amelyekhez a konzultaciok, meghallgatasok, valamint
az érdekelt felek  Ertékpapir-piaci  Erdekképviseleti  Csoportunkban és  tanacsado
munkacsoportjainkban val6 részvétele révén jutottunk hozza. Valamennyi érdekelt félnek szeretnék
készbnetet mondani azért az értékes kozremiikddésért, amellyel az ESMA munkajat segitették.

Kivételes élmény szamomra, hogy az indulds éveiben az ESMA elndke lehettem, és nagy
megtiszteltetésnek tartom, hogy a felligyeleti tanacs és az Eurépai Parlament megbizott azzal, hogy
fejlédésének kovetkezb szakaszaban is vezessem az ESMA-t. El6retekintve elmondhatjuk, hogy az
ESMA a jogalkotasrél a végrehajtasra fogja athelyezni a hangsulyt. 2015-ben stratégiai felllvizsgalatra
kerult sor, hogy tisztazzuk az ESMA jov8beli prioritasait és tevékenységeit. Az ESMA 2016-2020-as
stratégiai iranyvonalaval 6ésszhangban tobb eréforrast fordit majd a felligyeleti konvergenciat célzo
tevékenységekre, és szikiteni fogja az egységes szabalykdnyvvel kapcsolatos tevékenységeit. Sok
lehetéség van még a felligyeleti gyakorlatok és modszerek nemzeti szabalyozé hatdésagok korében
val6 fokozott kozelitésére. A felligyeleti konvergencia nem azt jelenti, hogy egy uniformizalt
megkozelitéshez val6 kozelitésre torekednénk: azt jelenti, hogy az ESMA az unids jog egységes és
eredményes nemzeti alkalmazasanak az eldmozditdsan fog munkalkodni, azt biztositandd, hogy
elhelyezkedésuktdl flggetlenll ugyanazok a szabdlyok vonatkozzanak a piaci szerepl6kre. A
tevékenységek stratégiai hangsulyeltolédasara az elsé példa 2015-ben az ESMA részvétele a kozponti
szerz8d6 felek felligyeleti kollégiumaiban, valamint a felligyeleti gyakorlatok MAR alapjan elvégzett
partneri felllvizsgélatédban.

Az ESMA felligyeleti konvergenciéra iranyuld munkaja a tékepiaci unio fontos épitéeleme lesz, mivel
annak biztositasahoz, hogy a papiron régzitett egységes szabdlykdnyv a gyakorlatban egységes
piacca valjon, egységes alkalmazasra van szikség. Az ESMA prioritasai kapcsan ez a MiFID Il
végrehajtasat, a kozponti szerz6d6 felek kovetkezetes felligyeletét és a tékepiaci unidé meghatarozott
témaihoz — példaul az eszkozkezelés terlletén alkalmazott engedélyezési szabalyokhoz — az ESMA
altal nyujtott tamogatast foglalja magaban.

Az ESMA 2015-ben tovabbra is fontos szerepet jatszott a szabdalyozasi és fellgyeleti kérdésekkel
kapcsolatos nemzetkdzi egylttmikodésben. Ennek keretében olyan egyltimiikddési feltételekben
allapodtunk meg, amelyek biztositjak, hogy a kiilénb6z6 regionalis szabalyozasok kézott 6sszhang
legyen a gyakorlatban és szélesebb kérben szolgaljak a befektetdk és a piaci szereplék érdekét. Ez azt
jelentette, hogy el6reléptiink a harmadik orszagbeli szervezetek kozponti szerz6dd félként vald
elismerése vagy a nem unids alternativ befektetési alapok engedélyezési szabalyainak el6készitése,
valamint a szarmazékos termékekre és a hitelmindsitd intézetekre vonatkozé egyetértési
megallapodasok alairdsa terén. Az ESMA a szabdlyalkotas szintjén folytatta az 10SCO iranyito
testliletében, az I0SCO tobb szakpolitikai bizottsagaban, valamint Eurdpai Regionalis Bizottsagaban
vald aktiv részvételét.

Végezetiil szeretnék kdszonetet mondani az EU nemzeti hatésagainal dolgozé kollégaimnak, akik a
fellgyeleti tanacs tagjaként hozzajarultak ahhoz, hogy jelentés elérelépéseket tegyiink céljaink elérése
felé, mikdzben az igazgatétanacs velem egyiitt dolgozé tobbi tagja segitséget nyUjtott és tanacsokat
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adott a hatésag zavartalan miikédésének biztositasahoz.
Végul, de nem utolsésorban mindez nem valésulhatna meg mindazok nélkil, akiknek az

elkotelezettsége és kemény munkaja lehetévé tette az ESMA szamara mindannak az elérését, amit
2015-ben megvaldsitott — vagyis a személyzet nélkdl.

Steven Maijoor
Elnok

Eurbpai Ertékpapir-piaci Hatdsag



Az ugyvezet6 igazgato elészava

Visszatekintve 2015 az ESMA szamara fontos atmeneti idészakként jellemezheté. Ebben az évben
késziiltek el az egységes szabalykdnyv kulcsfontossagu részei, és ebben az évben alaposan
felkészultiink arra is, hogy az ESMA egy szamos U kihivast tartogato terlletre, a felligyeleti
konvergenciara helyezze at a hangsulyt. E hangsuly-athelyez6désnek az ESMA bels6 szervezetében
is meg kellett mutatkoznia.

Az ESMA fejlédésének Uj szakasza egy atdolgozott 2016-2020-as stratégiai iranyvonalat tett
szlikségessé, amelyrél 2015 majusaban sziiletett megallapodas. Ezen (j iranyvonal tamogatasa
érdekében egy belsd atszervezésbe fogtunk, amely tikrdzi és tdAmogatja a jogszabalyban el6irt céljaink
— igy a kockazatértékelés, az egységes szabalykonyv, a felligyeleti konvergencia és a felligyelet —
elérését seqgit6 tevékenységeket.

Az atszervezésre 2015 novemberében keriilt sor, a kovetkezd f6 szervezeti valtozasokkal: egy
horizontdlis kockazatelemzési és kbdzgazdasagi osztaly létrehozasa, feligyeleti tevékenységeink
egyetlen fellgyeleti osztalyba valdé koncentralasa és egy szervezeti Ggyekkel foglalkozé U] osztaly,
amely az iranyitasi, tervezési és informaciés tevékenységeinket tdmogat6 transzverzalis egység. A
felligyeleti konvergencia terlletén létrehoztunk egy kis kdzponti csoportot, hogy 6sszehangolja a
feligyeleti konvergenciaval kapcsolatos, a szervezetben egészében folyé jelent6s munkat. Arra
szamitunk, hogy az Uj struktiraban tébb lesz a multidiszciplinaris projektmunka, amely kilénb6z8
teruletek szakértelmét veszi majd igénybe, biztositva ezzel, hogy képesek legyiunk megbirkdzni az
eléttiink allé kihivasokkal.

A régifelépitésrol az uj felépitésre vald gordilékeny atallast az osztalyok kozotti, valamint a személyzet
korében valamennyi szinten megvalosult kivald egylttmikoédés biztositotta. Az (j szervezet
bedgyazasa folyamatos erdfeszitést és 6Gsszpontositast fog megkdvetelni mindannyiunktél annak
biztositdsa érdekében, hogy tovabbra is jol felkészlltek legyink, és a kdvetkez6 6t évben és a
késObbiekben is sikeresen meg tudjuk valodsitani stratégiai irAnyvonalunkat.

2015 a stratégiai iranyvaltason és a belsd atszervezésen tul is mozgalmas év volt, amelyben az ESMA-
nak egy nagy kovetelményeket tamaszté munkaprogramot kellett teljesitenie. Tekintettel a korlatozott
er6forrasokra, kihivast jelenthet a lépéstartas az ESMA-val szemben tamasztott egyre novekvd
koévetelményeknek valé6 megfelelés terén. Az elmdlt évben az ESMA bebizonyitotta, hogy képes
megfelelni e kdvetelményeknek, és felnéni a feladathoz. Otddik évforduléjahoz elérkezve az ESMA
ismert és elismert hatésdgga valt az EU-ban, amely tovabbra is eredményeket ér el a nagy
kovetelményeket tdmasztd reformprogram keretében. Nekem mint Ggyvezet6 igazgatdnak mindez azt
jelentette, hogy hatarozottan 6sszpontositanom kellett a mindennapi tevékenységekre, ideértve
koltségvetésiink és személyzeti eréforrasaink kezelését, valamint az ESMA munkaprogramjanak
megtervezését, nyomon kévetését és végrehajtasat.

Az ESMA 2015-ben folytatta bels6 mikddésének javitasat: Uj végrehajtasi szabalyokat, politikakat és
eljarasokat fogadott el a human er6forrasok, a pénzigyek és a beszerzés teriletén, de a
létesitménykezelés és az informacids technoldgia teriiletén is. Ezeket bizonyos folyamatok esetében
Uj elektronikus munkafolyamatok tesztelése tamogatta, amelyeket 2016-ban fognak bevezetni és
tovabb bdviteni. E valtozasok lehetévé fogjak tenni szamunkra, hogy egyszerlsitsik igazgatasi
folyamatainkat, és hatékonyabb szervezetté valjunk. 2015-ben tovabbléptiink a tevékenységalapu
koltségelszamolas terén, lehetévé téve az ESMA szamara, hogy fokozza koltségkbzpontjainak az
atlathatosagat és ellenérzését, ami kilondsen fontos azokon a terileteken, ahol kozvetlenll az
agazattol szednek be dijakat (jelenleg az ESMA hitelmindsité intézetekre és kereskedési adattarakra
irAnyul6 fellgyeleti tevékenységei). Ami az informatikat illeti, 6t 0j rendszert készitettiink, amelyek a
felligyeleti kozosség és a szélesebb nyilvdnossag informaciokkal vald ellatdsa révén segitik a
szabdlyozasi program tAmogatasat.



Az egységes szabalykdnyv végrehajtasa és a felligyeleti konvergencia fokozasa iranyaba tett Iépések
egyben azt is jelentik, hogy az ESMA tovabbra is az illetékes nemzeti hatésagok talalkozasi pontja lesz.
2015-ben ez az egész EU-ra kiterjedd, adatok gyiijtésére és kozzétételére szolgald IT-rendszerek
kiépitésének és mikddtetésének a megkezdését foglalta magaban, amelyek lehetévé fogjak tenni az
uniés piacok szamara, hogy sikeresen mikodjenek. 27 orszag illetékes nemzeti hatdsagai
megallapodtak abban, hogy a MiIFID IlI-vel kapcsolatos bizonyos IT-rendszerek kiépitését és
mikodtetését az ESMA-ra bizzak; ek®ézben egy IT-kdzpont megoldas fejlesztése is folyik a
szarmazékos termékek kereskedésére vonatkozdé, EMIR szerinti jelentésekhez. Ennek
eredményeképpen az eurdpai tékepiacok rendszer-infrastruktdrajanak, és ami azt illeti, maganak a
piacnak is egyre inkabb kozponti elemévé valunk. Folytatnunk kell majd IT-kapacitdsaink tovabbi
javitasat, IT-projektjeink sikeres megvalositasara épitve. A val6ban integralt piacok és a kozos
fellgyeleti megoldasok alappillérei éppen ezek az adatgyljtésre, kozzétételre és szabalyozasi
felhasznalasra szolgald k6zos rendszerek és megkozelitések.

2015 vége felé az egyik utolsé technoldgiai és kommunikaciés fejlesztésként elinditottuk a feldjitott
weboldalt. A weboldal kialakitasanak és felépitésének megkozelitése magaban foglalta, hogy
egyeztettink kilsé érdekelt feleinkkel annak biztositasa érdekében, hogy az Uj kialakitas a
hasznélhatosagot és a tartalmat tekintve megfeleljen a felhasznal6i igényeiknek. Az eredmény —
remélem, egyetértenek ezzel — egy hozzaférhetébb és informativabb eréforras érdekelt feleink
szamara.

Ahhoz, hogy lehetévé tegylik az ESMA szamara, hogy tovabbra is maradéktalanul betdltse szerepét
és megfeleljen az elétte allé szamos kihivasnak, erés és stabil szervezetre van sziikségiink, ami az
ESMA személyzetétdl fligg. Ezért is szeretnék valamennyi kollégamnak koszénetet mondani a 2015-
ben tett faradhatatlan er6feszitéseiért. Blszkék lehetlink az elért eredményekre, amelyek annak
koszonhetdk, hogy a szervezet valamennyi tagja személyesen elkdtelezett és elhivatott az ESMA
célkitlizéseinek elérése mellett.

Nagyon hélas vagyok az igazgatétanacsban és a felligyeleti testlletben dolgozé munkatarsaimnak is,
akik 2015-ben tovabb tamogattédk a hatésagot. Ambiciézus céljaink vannak az elkdvetkez8 évekre, és
orommel varom kivald egylttmiikddésiink folytatasat a felligyeleti és szabalyozo partnerhatésagokkal,
valamint szoros kapcsolatunk folytataséat a tobbi érdekelt féllel.

Verena Ross
Ugyvezeté igazgatd

Eur6pai Ertékpapir-piaci Hatosag
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1. Az ESMA kiildetése és célkitiizései

Az Europai Ertékpapir-piaci Hatosag (ESMA) fiiggetlen uniés hatosag, amelyet az ESMA-rendelettel
hoztak létre, és a befekteték védelmének fokozasaval és a stabil és rendezett pénziigyi piacok
elémozditasaval biztak meg. Az ESMA fliggetlen hatésagként a befektetéket, a piacokat és a pénziigyi
stabilitast érintd kockazatok értékelésével, az uniés pénzigyi piacokra vonatkozé egységes
szabalykdnyv elkészitésével, a felligyeleti konvergencia elémozditasaval és meghatarozott pénzigyi
szervezetek kozvetlen felligyeletével éri el e célokat.

Az ESMA része a Pénzigyi Fellgyeletek Eurdpai Rendszerének (PFER), amely a mikro- és
makroprudencidlis hatésagok decentralizalt, tobbrétl rendszere, amelyet azzal a céllal hoztak létre az
eurdpai intézmények, hogy biztositsa az EU-ban az egységes és kdvetkezetes pénzigyi felligyeletet.
A rendszer részei az Eur6pai Rendszerkockazati Testiilet (ERKT) és a harom eurdpai felugyeleti
hatésag — a parizsi székhelyli ESMA, a londoni székhelyl Eurépai Bankhatésag (EBH) és a frankfurti
székhelyll Eurdpai Biztositas- és Foglalkoztatéinyugdij-hatésag (EIOPA), valamint a tagallamok
illetékes nemzeti hatésagai. Az ESMA az EBH-val és az EIOPA-val egyiitt a vegyes bizottsag része,
amely azért dolgozik, hogy biztositsa a szektorok kdzotti 6sszhangot, valamint a kézés allaspontok
kialakitasat a pénziigyi konglomeratumok felligyelete és egyéb, tobb szektort érinté kérdések terén.

Az ESMA az Eurdpai Parlamentnek és az Eurdpai Tanacsnak tartozik elszamolassal, és munkéja soran
szoros kapcsolatot tart az Eurdpai Bizottsaggal (Bizottsag).

A 2015-0s feladat és célkitlizések

Az ESMA feladata az ESMA-rendelet? alapjan abban all, hogy az Eurdpai Unidéban fokozza a befektettk
védelmét, valamint el6segitse a stabil és szabdlyosan mik6d6 piacokat.

Az értékpapirpiacok szilard és eredményes szabdalyozésa kulcsfontossdgu az EU pénzigyi piacainak
€s gazdasaganak integritdsahoz, hatékonysagdhoz és novekedéséhez, és az eredményes
szabalyozas a piaci szerepl6k kdrében a bizalom biztositasanak és fenntartdsanak alapveté tényezéje.
E feltételek eldmozditasa érdekében az ESMA azon munkalkodik, hogy javuljon a harmonizacié mind
a szabalyozas, mind a feligyeleti gyakorlatok terén.

A szabalyok Unié egészében torténd harmonizalt végrehajtdsa érdekében az ESMA az
értékpapirpiacokkal kapcsolatos jogszabalyok terén meghatarozza a standardokat, és technikai
tanacsadast nyujt a Bizottsag szamara. Fontos szerepet jatszik tovabba a paneurdpai profili pénziigyi
szerepl6k, azaz jelenleg a hitelmindsit6 intézetek és a kereskedési adattérak kdzvetlen fellgyelete
terén. Az ESMA a felligyeleti kollégiumokon keresztil a kozponti szerz6d6 felek felligyeletében is részt
vesz.

Az éves jelentés fontos eszkdzil szolgal az ESMA célkitlizéseinek és éves munkaprogramjanak
teljesitése terén torténd elszamoltathatésaga tekintetében.

Az ESMA szerepe jobban megfoghatd harom célkitlizésén keresztil, amelyek a kdvetkezék:

1. A befekteték védelme: a pénzigyi fogyasztok igényeinek jobb kiszolgaldsa és befektetdi
jogaik megerdsitése, felelésségeik elismerése mellett;

2. Szabalyosan miikodo piacok: a pénzigyi piacok és robusztus piaci infrastruktirak
integritdsanak, atlathatésaganak, eredményességének és szabalyos mikoédésének biztositasa;

1 Az ESMA-rendelet (1095/2010/EU)
2 Az ESMA-rendelet (1095/2010/EU)
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3. Pénziigyi stabilitas: a pénzligyi rendszer megerdésitése annak érdekében, hogy ellenallébba
véaljon az esetleges megrazkodtatasok és pénziigyi egyensulyhianyok kialakulasa esetén,
valamint a gazdasagi névekedés elémozditdsa.

A harom célkitlizés Osszefiigg egymassal: példaul a befektet6k védelme és a szabalyosan miikddé
piacok elémozditjak az altalanos piaci stabilitast. A fokozott pénzlgyi stabilitds ugyanakkor tamogatja
a szabalyosan mikddd piacokat és a befekteték védelmét.

A négy tevékenység, amely segiti az ESMA-t kiildetésének és célkitlizéseinek elérésében, a kovetkezd:

l. Konvergencia

A fellgyeleti konvergencia elémozditasanak célja, hogy a j6 mindségil szabalyozas és feligyelet altal
meghatarozott, egyenlé versenyfeltételeket biztositson, szabalyozasi arbitrazs vagy szinvonalromlast
okozé, tagallamok kozotti versengés nélkil. A szabalyok kdvetkezetes végrehajtasa és alkalmazasa
biztositja a pénzlgyi rendszer biztonsagat és a piacok szabalyszerli mikodését, valamint védi a
befektetdket.

A fellgyeleti konvergencia magaban foglalja a legjobb gyakorlatok megosztasat és a
hatékonysagnovelés realizalasat mind az illetékes nemzeti hatésadgok, mind a pénzigyi agazat
szamara. Ezt a tevékenységet az illetékes nemzeti hatésagokkal szoros egyuttmikédésben végzik. Az
ESMA-t a PFER-ben betoltott pozicidja alkalmassa teszi arra, hogy partneri felllvizsgalatokat
végezzen, unios adatszolgaltatasi kovetelményeket hatarozzon meg, tematikus vizsgalatokat és k6z6s
munkaprogramokat hajtson végre, véleményeket, iranymutatasokat, valamint kérdéseket és valaszokat
fogalmazzon meg, tovabba szoros haldzatot épitsen ki, amelyben megoszthatdk a legjobb gyakorlatok
és biztosithat6 a felligyeleti munkatarsak képzése.

Az ESMA kdzponti szerz8d6 felek szamara létrehozott felugyeleti kollégiumokban vald részvétele
hozzajarul a felligyeleti konvergenciahoz e konkrét teriileten. Az ESMA aktivan tdmogatja a nemzetkozi
felligyeleti koordinaciét és konvergenciat, példaul az I0OSCO-ban valé részvétele révén.

Il. A kockazatok nyomon kovetése és elemzése

A befektetbket, a piacokat és a pénziigyi stabilitast érinté kockazatok értékelésének célja az ujonnan
megjelend trendek, kockazatok és sebezhetbségek , valamint — ahol lehetséges — lehetségek
azonositasa, hogy ezekre kell6 id6ben reagalni lehessen. Az ESMA egyedulall6é helyzetét kihasznalva
azonositja a pénzlgyi stabilitast, a befekteték védelmét vagy az eurdpai pénziigyi piacok szabalyos
mikodését veszélyeztetd piaci fejleményeket.

Az ESMA kockazatértékelései a tébbi europai feliigyeleti hatésag és az illetékes nemzeti hatésagok
altal készitett kockazatértékelésekre épiilnek és kiegészitik azokat, és hozzajarulnak az ERKT Aaltal
végzett rendszerszinti munkahoz, amely egyre inkabb a pénziigyi piacok stabilitasi kockazataira
Osszpontosul. A szervezeten belll a kockazatértékelési funkcio eredményei alapanyagot szolgaltatnak
az ESMA egységes szabalykonyvre, fellgyeleti konvergenciara és meghatarozott pénzigyi
szervezetek kdzvetlen felugyeletére irdnyuld6 munkajahoz.

A szervezeten kivul az informaciok nyilvanos nyilvantartdsaink és adatbazisaink réven torténd,
befektet6k szamara vald rendelkezésre bocsatasaval, valamint sziikség esetén a befektetéknek szélo
figyelmeztetések kiaddsaval mozditjuk el az atlathatésagot és a befekteték védelmét. A
kockazatelemzési funkcié szorosan nyomon kdveti a pénzigyi innovacio elényeit és kockazatait az
europai pénziigyi piacokon.



Il Egységes szabalykdnyv

Az egységes szabalykdnyv unids pénziigyi piacok szamara valo elkészitésének célja az unids
egységes piac javitasa azaltal, hogy EU-szerte egyenld versenyfeltételeket teremtenek a befekteték és
a kibocsaték szamara. Az ESMA technikai standardok kidolgozdsa és a jogalkotasi projektekkel
kapcsolatban az unios intézményeknek térténé tanacsadas révén hozzajarul ahhoz, hogy erésédjon az
unidés pénzlgyi piacok egységes szabalykdnyvének mindsége. Az ESMA tevékenységének elsé
éveiben ez a standardalkotasi szerep volt az elsédleges feladat, amelynek keretében szamos technikai
végrehajtasi részletet hatarozott meg, amelyek az eurdpai értékpapirpiacok teljes skalajat feldlelik.

V. Felugyelet

Az ESMA kozvetlenl felligyel meghatarozott pénziigyi szervezeteket, igy a hitelmindsité intézeteket
és a kereskedési adatarakat. Ezek a szervezetek az EU piaci infrastruktirajanak alapvetd részeit
alkotjak. A hitelminésité intézetek felligyelete segit a hitelmindsitési tevékenységek
feddhetetlenségének, felel6sségteljességének, j6 kormanyzasanak és fliggetlenségének novelésében.
Az ESMA Altali felligyelet ily modon biztositia a minésitések minéségét, és segit a befekteték
érdekeinek megvédésében. A kereskedési adattdrak ESMA Aaltali fellgyelete segit annak
biztositdsaban, hogy a kereskedési adattarak folyamatos jelleggel megfeleljenek az EMIR valamennyi
kovetelményének, lehetbvé téve ezaltal a hatésagok szamara, hogy hozzaférjenek a szarmazékos
szerz6dések adataihoz és részleteihez annak érdekében, hogy eleget tudjanak tenni sajat
megbizatdsuknak. A kereskedési adattarak ESMA &ltali feliigyelete ezért kulcsfontossagl az adatok
min&ségének és a szarmazékos piacok atlathatésaganak biztositasahoz.

Az ESMA négy tevékenysége szorosan 6sszefligg. A kockazatértékelés soran szerzett ismeretek az
egységes szabdlykényvre, a felligyeleti konvergenciara és a kdzvetlen felligyeletre iranyulé munka
alapanyagai, és forditva. A felligyeleti konvergenciat az egységes szabalykonyv kézzelfoghato
végrehajtasanak és alkalmazasanak tekintjik. A hitelminésitd intézetek és a kereskedési adattarak
kdzvetlen feligyeletének elényére valik kockazatértékelésink és az egységes szabalykonyvvel
kapcsolatos tevékenységunk, és e kozvetlen feligyelet ugyanakkor alapanyagként is szolgal a
kockazatértékeléshez és az egységes szabalykdnyvvel kapcsolatos tevékenységiinkhoz.

2. Az ESMA eredményei a 2015-0s célkitlizésekhez képest

2.1. Konvergencia

Az ESMA-t a tobbi fellgyeleti szervvel egyltt azért hoztak létre, hogy elésegitse a szabalyozasi
konvergenciat, csokkentve az EU-szerte eltérd felligyeleti gyakorlatokbol eredd szabalyozasi arbitrazst.
Ezt az indokolta, hogy ezek az eltéré gyakorlatok nemcsak a piacok integritasat, hatékonysagat és
szabalyszeri mikddését ashatjak ala, hanem végsé soron a pénzigyi stabilitast és a
befektetévédelmet is.

Az ESMA egyéb kezdeményezések mellett azzal igyekszik elvégezni a konvergenciara iranyulo
munkajat, hogy irdanymutatédsokat és ajanlasokat ad ki azokra a teriiletekre vonatkozéan, amelyeken
eltérd az alkalmazas, kérdésekkel és valaszokkal szolgal, hogy segitse a jogszabalyok végrehajtasat,
€s megkonnyiti az illetékes nemzeti hatésadgok kozotti tapasztalatcserét, a fellgyeleti tevékenység
koordin4lasat, az eredményes felliigyeleti megkdzelitések kidolgozasat, az illetékes nemzeti hatdsagok
altal végzett fellgyelet partneri felllvizsgalatokon keresztili értékelését, valamint a konvergens
felugyelet el6tt all6 akadalyok azonositasat.

A pénzigyi piacok eredményes felligyelete 0sszetett feladat, és jelenleg is van még tennivalé az
illetékes nemzeti hatdsagok kérében a felligyeleti gyakorlatok és megkozelitések konvergencidjanak
ndvelése érdekében. Az ESMA egyltt fog mikddni az illetékes nemzeti hatésagokkal, hogy javitsa a

10



gyakorlatokat és kozelitse azokat egymashoz, biztositva a korlatozott eréforrasok lehetd legjobb
kihasznalasat.

Az altalanos cél a feliigyelet magas, egységes szinvonalanak elérése az egész EU-ban.

Az ESMA 2015-ben azzal is jelezte munkajanak Uj sulypontjat, hogy létrehozta a fellgyeleti
konvergenciaval foglalkoz6 allandé bizottsagot, amely tartésan iranyitani fogja a konvergenciara
iranyul6 programot. Az ESMA felligyeleti konvergencia teriiletén elért eredményei kdzé tartozott, hogy
iranymutatasokat adott ki, hogy elémozditsa a MiFID II/MIFIR és a piaci visszaélésekrél sz6l6 rendelet
(MAR) kdvetkezetes alkalmazasat. A konvergens szabalyozasi fellépés ndvelése érdekében az ESMA
ideiglenes tilalmakat koordinalt a short Ugyletekrél sz6lé rendelet alapjan, és értékelte a kodzponti
szerz8d6 felek felligyeleti kollégiumainak konvergenciajat.

Az ESMA az eszkdzkezelés terliletén Ugyszintén segitett tovabb harmonizalni a fedezeti alapokra
(ABAK-iranyelv) és a t6zsdén jegyzett alapokra (ETF-ek) vonatkozo szabalyokat, valamint
elémozditotta a kiemelt befektet6i informaciokat tartalmazé dokumentumok alkalmazasat. Az ESMA
javaslatot tett az ABAK-iranyelv szerinti Gtlevél bizonyos harmadik orszadgok szervezeteire valo
kiterjesztésére is.

A feligyeleti konvergencia novelésének segitése magaban foglalta a szakpolitikai program
elémozditasat, mégpedig a kozponti értéktarrol szolé6 rendelet (CSDR) hatalybalépésének
elékészitésével, az atlathatdésagi iranyelv harmonizalt alkalmazasanak elémozditasaval, valamint a
szamviteli (IFRS) és ellendrzési szabalyok kidolgozasaban vald kézremikoddéssel, a kdzos végrehajtasi
prioritasok biztositasa mellett.

Végqil, de nem utolsésorban szamos olyan munkafolyamatra kerult sor, amelyet az EBH-val és az
EIOPA-val k6zb6sen hajtottak végre a tdbb agazatot érinté konvergenciaval kapcsolatban, az eurépai
felligyeleti hatésagok vegyes bizottsagaban annak biztositasa érdekében, hogy a banki, biztositasi és
értékpapirpiacok szabalyozasi megkozelitései kozeledjenek egymashoz. 2015-ben ez olyan
kérdésekkel kapcsolatos munkat foglalt magaban, mint az értékpapirositas, a pénzmosas
megakadélyozasa, a pénzigyi konglomeratumok és a robottanacsadas nydjtasa a pénzigyi
szolgaltatasok terlletén.

Az ESMA létrehozza a felugyeleti konvergenciaval foglalkoz6 allando
bizottsagot

A konvergenciaval kapcsolatos tevékenységekre vald hangsulyathelyezés, amely ésszhangban van az
ESMA 2016-2020-as stratégiai iranyvonalaval, a felligyeleti konvergenciaval foglalkozé allando
bizottsag létrehozasaban és a felllvizsgalati bizottsdg megsziintetésében is tikroz8dik. Az elsé Ulésre
2015 végén kerilt sor, és a feligyeleti tanacs 2016 januarjaban jovahagyta a fellgyeleti
konvergenciaval foglalkozé (j allandé bizottsag megbizasat. Ez az (] allando bizottsag a felel6s azért,
hogy az ESMA-n beliil elémozditsa a felligyeleti konvergenciaval kapcsolatos k6zds keretet, azonositsa
a partneri felllvizsgalatok témait és lefolytassa e felllvizsgélatokat, foglalkozzon a fellgyeleti
konvergenciaval kapcsolatos horizontalis kérdésekkel, és fellgyelje a felligyeleti konvergenciara
vonatkoz6 munkaprogram végrehajtasat.

A partneri fellilvizsgalatokra nézve tovabbra is a korabbi fellilvizsgalati bizottsag médszertana® lesz az
irdnyado. A felligyeleti konvergenciaval foglalkozé allandé bizottsag az illetékes nemzeti hatésagok
nemzeti fellgyeleti tevékenységére j6 ralatassal rendelkez6, magas szintl képvisel6kbél all.

Minderrdl részletesebben olvashat az ESMA angol nyelvi éves jelentésének teljes valtozataban:

3 (ESMA/2013/1709)
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2.2. A kockazatok nyomon kodvetése és elemzése

A befektetbket, a piacokat és a pénziigyi stabilitast érinté kockazatok értékelése kulcsfontossagu az
ujonnan megjelend trendek, kockazatok és sebezhetéségek, valamint — ahol lehetséges — lehetéségek
azonositasa érdekében, hogy ezekre kell§ idében reagalni lehessen. Az ESMA kihasznalja egyediilallé
helyzetét, hogy azonositsa a pénzilgyi stabilitast, a befektetévédelmet vagy a pénzigyi piacok
szabalyos miikodését veszélyeztetd piaci fejleményeket. Az ESMA kockazatértékelései a tobbi eurdpai
felligyeleti hatésag 4&ltal készitett kockazatértékelésekre épiilnek és kiegészitik azokat, és
hozzajarulnak az ERKT 4&ltal végzett rendszerszintii munkahoz, amely egyre inkabb a pénzigyi piacok
stabilitasi kockéazataira 6sszpontosul. A szervezeten belll a kockazatértékelési funkcié eredményei
alapanyagot szolgaltatnak az ESMA egységes szabdalykdnyvre, felligyeleti konvergenciara és
meghatarozott pénziigyi szervezetek kdzvetlen feliigyeletére irAnyuld6 munkajahoz. A szervezeten kivdl
az informaciok nyilvanos nyilvantartasaink és adatbazisaink révén toérténd, befekteték szamara vald
rendelkezésre bocsatasaval, valamint sziikség esetén a befektetbknek sz6lo figyelmeztetések
kiadasaval mozditjuk el az atlathatdsagot és a befekteték védelmét. A kockazatelemzési funkcio
szorosan nyomon koéveti a pénzigyi innovacio elényeit és kockazatait az unids pénzigyi piacokon.

Az ESMA 2015-ben az eurdpai feligyeleti hatésagok és az Eurépai Rendszerkockazati Testllet
(ERKT) kockazatértékeléseiben kézremiikddve is nyomon kdvette az unids értékpapirpiacok trendjeit,
kockazatait és sebezhet6ségeit. Az ESMA 2015 kbdzepén nagyon nagy piaci kockazatokra is
figyelmeztette a befektetdket, és folytatta a mélyrehaté kutatasi projektek megvaldsitasat olyan
kérdésekrdl, mint a befektetési alapok, a bankrendszeren kivili hitelezés és a kétvénypiaci likviditas,
amelyek mindegyike hatassal lehet a rendszerszintl kockazatra.

Az ESMA 2015-ben a mddszertanok kidolgozasaval, az eljaras meghatarozasaval és adatgydjtéssel
el6készitette a kozponti szerz6dé felekre vonatkozé elsé paneurdpai stressztesztet is.

Ezen tulmenden az ESMA elinditotta eurdpai hitelminésitési platformjat, amely nagy segitséget jelentd
eszkdz lesz a hitelmindsitési tevékenységek nyomon kdvetéséhez és dsszehasonlitasahoz. Ezt a
hitelIminésitések feltérképezésének megvaldsithatésagardl szolo jelentés egészitette ki.

Az ESMA nyomon kovette a pénziigyi tevékenységek, az innovacio és a lakossagi befekteték trendjeit
is annak érdekében, hogy lépést tartson a pénziigyi innovaciéval; a Hatésag ennek részeként értékelte
az Uj trendek és termékek kockazatait és elényeit. A feldlelt kérdések kozé tartoztak a virtualis
pénznemek és a strukturdlt finanszirozas is. Ehhez kapcsoléd6an 2015-ben az ESMA felkészilt azokra
a termékszint(i beavatkozasi hataskorokre, amelyeket a MiFID Il alapjan a Hatosag kapni fog — és
amelyek a figyelmeztetéstdl a termékek lehetséges betiltdséaig terjednek.

Minderrél részletesebben olvashat az ESMA angol nyelvi éves jelentésének teljes valtozataban:

2.3. Egységes szabalykdnyv

A pénzugyi valsdg felszinre hozta azokat a negativ hatasokat, amelyekkel a nem egyforman
alkalmazott jogszabalyok a pénziligyi piacokra, a fogyasztdkra és altalaban a gazdasagokra nézve
jarhatnak. Ezért az unids jog harmonizaltabb alkalmazasanak megteremtése érdekében sziikkségesnek
érezték hatékony eszkdzok bevezetését. Az értékpapirokra vonatkozé jogszabdlyok és alkalmazasuk
nagyobb foku koévetkezetességének elbsegitése céljabédl az ESMA - az els§ szintl uniés
jogszabalyokat tovabb részletezd és pontositd — szabalyozas- és végrehajtas-technikai standardokat
bocsathat ki annak érdekében, hogy egyenld feltételeket és megfelel befektetévédelmet biztositson.

Ezeknek a technikai standardoknak a célja a nemzeti felligyelet minéségének és kdvetkezetességének
javitasa, a nemzetkozi csoportok felligyeletének erdsitése és a belsd piacon az 6sszes pénzligyi piaci
résztvevére alkalmazando egységes unids szabalykonyv létrehozasa. Az ESMA a felel6s azért, hogy
technikai standardokat dolgozzon ki az europai értékpapirpiacok (MiFID), infrastruktarajuk (EMIR) és
szabalyszerl mikoédésuk (short Ugyletek, MAD) keretét alkoté jogszabalyi szévegek tekintetében,
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valamint a kulcsfontossagu pénzugyi piaci résztvevékre, igy példaul a hitelmindsité intézetekre és a
befektetési alapokra (AEKBV, ABAK-iranyelv) vonatkozoan is.

2015-ben az értékpapirpiacok egységes szabalykdnyvének létrehozasa keretében az ESMA technikai
standardok révén kidolgozta a MIFID Il végrehajtasi keretét. E standardok olyan kérdésekkel
foglalkoztak, mint a sajat t6kére és a sajat tékétdl kiilonbozé eszk6zokre vonatkozdé Uj atlathatésagi
rendszer, a helyszinekre vonatkoz6 kdvetelmények, valamint a pénzligyi fogyasztok védelme és a
kozvetitok.

Az egyik kulcsfontossagu eredmény, a kereskedés utani szektorra vonatkoz6 egységes szabalykonyv
létrehozasa mind az EMIR-re, mind a CSDR-re iranyulé munkat magéban foglalta. Az ESMA 2015-ben
az EMIR megbizhat6 végrehajtasara helyezte at a hangsulyt, és validalasi szabalyokat vezetett be a
kereskedésre vonatkoz6 jelentéstétellel kapcsolatban, valamint értelmezte a kamatldb-swapekkel és a
hitel-nemteljesitési csereligyletekkel, valamint a nem szallithaté hataridés tgyletekkel kapcsolatos
elszamolasi kotelezettségeket. Az ESMA informaciokkal szolgalt arra vonatkozéan is, hogy hogyan
lehetne javitani az EMIR jogi keretét. Egy masik fontos mérféldké volt, hogy az ESMA elékészitette a
CSDR végrehajtasat azzal, hogy technikai standardokat készitett a CSD-kévetelményekre és az
internalizalt elszdmolasra vonatkozoan.

A Hatosag tisztazta a kockazatitGke- és a szocidlis véllalkozasi alapok keretét, és az ESMA felhivta a
Bizottsagot, hogy mddositsa az AEKBV-iranyelvet.

A hitelminésité intézeteket illetéen az egységes szabalykdonyv eldmozditasa azt jelentette, hogy
megvizsgaltak, hogy a hitelminésité intézetek agazataban mely teriileteken van sziikség javitasra a
verseny és a valaszték fokozasa érdekében.

Ami a piaci integritast illeti, az ESMA végrehajtasi intézkedéseket hatarozott meg a MAR tekintetében,
hogy novelje az integritast és a befektet6k védelmét. Ezen tulmenbéen az ESMA végrehajtasi
intézkedéseket készitett el§ a teljesitménymutatdkrédl szolé leendd rendelethez, és felllvizsgalta a
részvényesi szavazasokra irdnyul6 kutatas és elemzés szolgéltatdinak elveit.

MiFID Il

A MiFID felllvizsgalata valdsziniileg az eurépai értékpapir-piaci jogszabalyok legmesszemendbb
atdolgozasa az elmult évtizedben, és az EU altal a pénziigyi valsagra adott f6 valaszlépések egyike.

A MIFID II/MIFIR olyan valtozasokat vezet be, amelyek nagy hatassal lesznek az EU pénzigyi piacaira;
idetartoznak az eszkdzosztalyok szélesebb korére vonatkozé atlathatésagi kodvetelmények, a
szarmazékos eszkdzok t6zsdén vald forgalmazasanak kotelezettsége, az algoritmikus és a HFT-re
vonatkozo kovetelmények és az arualapl szarmaztatott termékekre vonatkozo (j feliigyeleti eszkdzok.
Emellett erésiteni fogja a lakossagi befekteték védelmét a jutalékok alkalmazasara vonatkozé korlatok;
a fuggetlen befektetési tanacsadas biztositdsara vonatkozod feltételek; a terméktervezésre és -
forgalmazasra vonatkoz6é szigoribb szervezeti kovetelmények; a termékszintii beavatkozasi
hataskorok és a koltségek és dijak nyilvdnossagra hozatala révén.

Az U] MIFID Il keret célja, hogy biztonsagosabbd, atlathatébba és hatékonyabba tegye az unids
piacokat, és Unid-szerte egyenld feltételeket biztositson a piaci résztvevék szamara. 2014 elején
politikai megallapodas sziiletett a tarsjogalkotok kodzétt, majd juliusban hatalyba Iépett a MIFID Il
csomag, és 2018. januartol lesz alkalmazando.

Minderrdl részletesebben olvashat az ESMA angol nyelv{ éves jelentésének teljes valtozataban:
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3. Az ESMA szervezete

2015-ben az ESMA altal szervezetként elért f6 eredményei kodzé tartozott a Hatésag belsé
folyamatainak tovabbi javitasa és az Uj stratégia figyelembevétele érdekében torténd atszervezés.

Ezen Aaltalanos eredmények mellett a kézpontositott IT-projektek tovabbra is kulcsfontossagu
tevékenységi tertiletek maradtak, és folytatddott ezek sikeres végrehajtasa. E projektek a hitelmindésité
intézetek felligyeletével (CRA l1lI), a short Ugyletekrdl sz6l6 rendelettel, az EMIR-rel, a MiFIR-rel és a
MAR-ral kapcsolatos projekteket foglaltak magukban. Ezek kozil messze a legfontosabb a
felhatalmazason alapuld projektekkel kapcsolatos IT-program volt, amelynek keretében az illetékes
nemzeti hatésagok az EMIR és a MiFIR alapjan meghatarozott feladatokat az ESMA-ra ruhaztak at.
Mas IT-projektek az ESMA tdmogat6 funkcidinak belsd javitasaval figgtek dssze.

Ezen talmenden az ESMA folytatta humaneréforras-funkcidjanak fejlesztését, valamint iranyitdsdnak
és bels6 ellenbérzésének elémozditasat.

Mindennapi iranyitas

Az ESMA mindennapi iranyitasaért az ligyvezetd igazgatd és az osztalyvezetdk a felelések. Az ESMA
hat osztallyal rendelkezik. Az osztalyvezetdk felelések a sajat Uzleti terileteiken folyd
tevékenységekért. Az ESMA tdbb terileten csoportvezetdi beosztasokat is bevezetett, hogy segitsék
az osztalyvezetbket és koordinaljak az osztalyokon belili munkat. Az ESMA déntéshozatali szerveirél,
a vezet6ségrél és a felligyeleti tanacsrol a 9. oldalon, az 1. fejezetben talal részletesebb tajékoztatast.

Az ESMA vezetdsége hetente 6sszell, hogy megvitassa az ESMA tevékenységeit és az egész ESMA-
t érint6 Ugyeket, és szlikség esetén megallapodjon a megoldasokroél. A tevékenységek tervezése és
nyomon kovetése a vezet6ség szerepkdrének rendkivil fontos része, és hozzajarul az ESMA belsé
ellen6rzési rendszeréhez.

A felUgyeleti tanacs minden év szeptemberében elfogadja a koévetkezd évre szold éves
munkaprogramot. Ez a tobbéves tervezésen, ezen belll a tdbbéves személyzetpolitikai terven alapul.
A munkaprogramot a szervezeten belll az egész év sordn nyomon koévetik, és a végrehajtasaval
kapcsolatos el6rehaladasrél negyedévente beszamolnak az igazgatétanacsnak.

Az Ugyvezetd igazgaté havonta, az igazgatétanacs pedig negyedévente atfogd jelentéscsomagot kap
a kulcsfontossagu igazgatasi tevékenységekre — igy a munkaer6-felvételre és a koltségvetés

végrehajtasara — vonatkozéan.

Minderrél részletesebben olvashat az ESMA angol nyelvi éves jelentésének teljes valtozataban:
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