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Az ESMA HATAROZATA

(2020. szeptember 16.),

a netté rovid poziciokkal rendelkez6 természetes és jogi személyek szamara
eléirt azon ideiglenes kovetelmény meghosszabbitasarol, hogy csokkentsék a
szabalyozott piacra bevezetett részvényekkel rendelkezd tarsasagok
kibocsatott részvénytokéjével kapcsolatos, a 236/2012/EU eurépai parlamenti
és tanacsi rendelet 28. cikke (1) bekezdésének a) pontja szerint az illetékes
hatésdgoknak bejelentendd netté poziciok tekintetében a bejelentési
kuszobértékeket
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AZ EUROPAI ERTEKPAPIRPIACI HATOSAG FELUGYELETI TANACSA,
tekintettel az Eurdpai Unié mikodésérél szolo szerzédésre,

tekintettel az Eurépai Gazdasagi Térségrdl szo6lé6 megallapodasra és kilénésen annak IX.
mellékletére,

tekintettel az europai feliigyeleti hatdsag (Europai Ertékpapirpiaci Hatosag) létrehozasarol, a
716/2009/EK hatarozat modositasardl és a 2009/77/EK bizottsagi hatarozat hatalyon kivdl
helyezésérdl szo6ld, 2010. november 24-i 1095/2010/EU eurdpai parlament és a tanacsi
rendeletre(*) és kulondsen annak 9. cikke (5) bekezdésére, 43. cikke (1) bekezdésére és
44. cikke (1) bekezdésére,

tekintettel a short tgyletekrél és a hitel-nemteljesitési csereligyletekkel kapcsolatos egyes
szempontokrol sz6l6, 2012. marcius 14-i 236/2012/EU eurdpai parlamenti és tanacsi
rendeletre(?) és kilondsen annak 28. cikke (1) bekezdésére,

tekintettel a short tgyletekrdl és a hitel-nemteljesitési csereligyletekkel kapcsolatos egyes
szempontokrol szé6l6 236/2012/EU  eurdpai parlamenti és tanacsi rendelethek a
fogalommeghatarozasok, a netté roévid pozicibk szamitdsa, az allampapirral kapcsolatos
fedezett hitel-nemteljesitési cserelgyletek, a bejelentési kiiszobértékek, a korlatozasok
felfiggesztéséhez szukséges likviditasi kuszobértékek, a pénzugyi eszkdzok jelentbs
arfolyamesése és a karos hatassal jar6 események tekintetében térténé kiegészitéserdl szélo,
2012. julius 5-i 918/2012/EU felhatalmazason alapulé bizottsagi rendeletre(?) és kuléndsen
annak 24. cikkére,

tekintettel az Eurépai Ertékpapir-piaci Hatosag (ESMA) 2020. marcius 16-i (EU) 2020/525
hatarozatara*, amely arra koételezi a nettd rovid részvénypozicidkkal rendelkezd természetes
és jogi személyeket, hogy ideiglenesen csokkentsék az olyan tarsasagok kibocsatott
részvénytokéjével kapcsolatos nettd rovid poziciok bejelentési kiszobértékeit, amelyek
részvényei szabalyozott piacra bevezetett részvények, és amelyekre a 236/2012/EU rendelet
28. cikke (1) bekezdésének a) pontja szerint bizonyos kiszobérték felett bejelentési
kotelezettség all fenn az illetékes hatdésagok felé,

tekintettel az Eurépai Ertékpapir-piaci Hatosag (ESMA) 2020. janius 10-i (EU) 2020/1123
hatarozataras, amely meghosszabbitja a netté rovid pozicidkkal rendelkezé természetes és
jogi szemeélyek szamara el6irt azon ideiglenes kdvetelményt, hogy csokkentsék a szabalyozott
piacra bevezetett részvényekkel rendelkezé tarsasagok kibocsatott részvénytékéjével
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kapcsolatos, a 236/2012/EU rendelet 28. cikke (1) bekezdésének a) pontja szerint az illetékes
hatosagoknak bejelentendd nettd poziciok tekintetében a bejelentési kliszobértékeket,

mivel:

1. Bevezetés

(1) Az (EU) 2020/525 hatarozatdban az ESMA arra kotelezte a szabélyozott piacra bevezetett
részvényekkel rendelkezd tarsasagok kibocsatott részvénytékéjevel kapcsolatban nettd
rovid poziciokkal rendelkezd természetes és jogi személyeket, hogy a 236/2012/EU
rendelet 28. cikke (1) bekezdésének a) pontjaval 6sszhangban a kibocsatott részvénytéke
0,1%-at eléré, meghaladd vagy annal alacsonyabb poziciérdl tajékoztassak az illetékes
hatésagot.

(2) Az (EU) 2020/525 ESMA-hatarozattal el6irt intézkedés arra iranyult, hogy az illetékes
nemzeti hatésagok és az ESMA — a pénzlgyi piacokon kialakult rendkivili kéralmények
miatt — nyomon tudjak kévetni azokat a netto6 révid pozicios Ugyleteket, amelyeket a piaci
szerepl6k a szabalyozott piacra bevezetett részvényekkel kapcsolatban kdtnek.

(3) A 2020. junius 10-i (EU) 2020/1123 hatérozattal az ESMA meghosszabbitotta az
ideiglenes kdvetelményt, mivel az unidés pénzugyi piacokon megfigyelhetd, a vilagjarvany
kitdrése ota elkdnyvelt veszteségekbdl vald részleges helyredllas ellenére a jovébeli
helyreallitas kilatasai bizonytalanok maradtak, és tovabbra is veszélyek élltak fenn a
pénziigyi piacok szabalyos mikodésére és integritasara, valamint a pénzligyi rendszer
stabilitasara nézve.

(4) A 236/2012/EU rendelet 28. cikke (10) bekezdésének megfeleléen az ESMA koteles ezt
az intézkedést megfelel6 id6kdzonként, de legaldbb haromhavonta feltlvizsgalni.

(5) Az ESMA ezt a felllvizsgalatot kiulonféle teljesitménymutatok elemzése alapjan végezte
el, beleértve az arakat, a volatilitast, a hitel-nemteljesitési csereligyletek felaranak indexeit,
tovabba a netto révid poziciok alakulasat, kiilonos tekintettel a 0,1% és 0,2% kozottiekre.
Az elvégzett elemzés alapjan az ESMA ugy dontétt, hogy az intézkedést tovabbi harom
honappal meghosszabbitja.

2. Azintézkedés képessége arra, hogy kezelje az érintett veszélyeket és hatarokon
atnyul6é kovetkezményeket (a 236/2012/EU rendelet 28. cikke (2) bekezdésének
a) pontja)

a. A pénziigyi piacok szabalyos miikodésére és integritasara nézve fennallé
veszély

(6) A Covidl19-vilagjarvany tovabbra is karos hatast gyakorol a realgazdaségra, és emiatt a
gazdasag jovdbeli helyredllitdsanak &ltalanos kilatasai tovéabbra is bizonytalanok,
kilondsen az EU-ban és azon kivil bekdvetkezett kozelmultbeli fejlemények fényében. Az
ESMA megjegyzi, hogy az elmult hetekben tébb orszagban jelentésen megnétt a Covid19-
esetek szama, ami aggalyokat vet fel annak lehet6ségével kapcsolatban, hogy a Covid19-
fert6zések masodik hullama tovabb noveli a jov6beli kilatasok bizonytalansagat.
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(7) Amint azt az Eurostoxx 50 index is mutatja, az uniés részvénypiacok a 2020. februér 20.
és szeptember 3. kdzotti id6szakban 14%-ot veszitettek, szemben a februar 20. és janius
4. kozotti 13%-0s értékvesztéssel [1. abra]. Az Eurostoxx 50 index jelentdésen javult a
marciusban elért szintekhez képest (amikor az esés 2020 februarjahoz képest korilbeldl

30% volt, amint azt az ESMA (EU) 2020/525 hatarozata jelezte), de nem tért vissza a
Covid19 el6tti szintekre.

(8) VSTOXX indexszele mért volatilits is viszonylag magas marad 2020 februarjahoz képest.
A szeptemberben mért szint (+15%) valamivel magasabb, mint a juniusi szint (+13%).
Ugyanez igaz — még nagyobb mértékben is — a VIX indexre’ (+18% szeptemberben a
juniusi +9%-kal szemben) [1. &bra] és [2. abra].

(9) A hitel-nemteljesitési csereligyletek (CDS) szintje junius 4. és szeptember 3. k6z6tt 17%
€s 28% kozott csokkent [1. abra]. A hitel-nemteljesitési csereligyletek jelenlegi informacios
erejének jobb megértése érdekében azonban az adatokat az Eurépai Kézponti Banknak
(EKB) a pandémiés vészhelyzeti vaséarlasi programrol (PEPP) szOl6 hatérozatéval
0sszefiiggésben kell értékelni. Marcius elejétél a CDS-felarak rendkivil volatilissé valtak,
€s magas pénzlgyi kockazatra utaltak. Az (EU) 2020/525 hatarozatnak az ESMA altali,
junius 4-ig rendelkezésre allé6 adatok alapjan torténé meghosszabbitasa tdbbek kozott
azon a tényen alapult, hogy a CDS-felarak akkoriban magasak és volatilisek voltak, és a
piaci kockazat érzékelésére utalo jelnek tekintették azokat.

(10) A PEPP junius 4-én elhatarozott, tovabbi 600 milliard EUR-s névelése azonban 1,35 billié
EUR-ra novelte az EKB altal bejelentett teljes monetaris dszténzést, ami cstkkentette a
CDS-felarak informaciés értékét a piac kockazatérzékelésével 6sszefliggésben.

(11) Hasonlé megfontolasok tehet6k az allamkotvénypiacok informacios értékével
kapcsolatban is, amelyeket — akarcsak a CDS-felarak esetében — érint a kézponti bankok
monetaris politikdja. Amint az [1. abran] lathaté, a 10 éves allamkotvények hozama
Németorszag, Franciaorszag, Nagy-Britannia és Olaszorszag esetében atlagosan
22 bazispontos cstkkenést mutat a juniusi szintekhez képest.

(12) Kovetkezésképpen az ESMA ugy Vvéli, hogy a részvénypiacok alakulasa — amelyre a
koézponti bankok monetaris politikaja Iényegesen kisebb hatast gyakorol — varhatbéan jobb
ralatast nyujt az unios pénziigyi piacok jelenlegi kockazati szintjére.

(13) Az Eurostoxx 50 indexhez hasonldéan a Svajcot nem magaban foglald6 STOXX EUROPE
800 index 2020. februar 20. 6ta korilbelll 17%-kal esett vissza a juniusi 16%-0s eséshez
képest. A STOXX Europe Total Market Banks index (hiv. eur6pai bankok) februar 6ta 37%-
kal cstkkent, mig juaniusban a veszteség koriilbeltil 30%-o0s volt.

(14) Amint azt az ESMA-nak a trendekrdl, a kockazatokrol és a gyenge pontokrol sz6l6, 2020.
szeptemberi 2. jelentése is emliti, 2020 masodik negyedévében az agazatok kozotti
differencialodas jelei mutatkoztak, amely kilondsen a hitelintézeteket érintette. Junius

6 A VSTOXX index az Eurostoxx 50 opcids arakon alapuld implikalt volatilitast méri.

7 A VIX indexet a valds ideji S&P 500 index (SPX) opcids vételi és eladasi arajanlatok kozépértékének felnasznalasaval
szamitjak ki.
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végén az unios légitarsasagok és a bankszektor indexei még mindig 36%-kal, illetve 30%-
kal voltak alacsonyabbak januar eleji szintjeiknél. A [3. &bra] azt mutatja, hogy a
bankszektor és a biztositasi szektor viszonylag stabil volt janius 6ta, de a februar 20. és
szeptember 3. kozotti teljesitmény romlast mutat a februar 20. és janius 4. kozotti
teliesitményhez képest: -38% -33%-hoz képest a bankszektorban és -21% -20%-hoz

képest a biztositasi szektorban. Ezzel szemben a nem pénziigyi agazatoks teljesitménye
kis mértékben javult: -9%-ra -11%-hoz képest.

(15) Egyes agazatokban az arak helyredllasara a makrogazdasagi kdrnyezet tovabbi romlasa,

valamint a mély és vilagszerte egyidejlleg tapasztalhatd recesszio kozepette kerult sor.
Amint azt az ESMA-nak a trendekrdl, a kockazatokrol és a gyenge pontokrol szolé, 2020.
szeptemberi 2. jelentése is megemliti, a pénzlgyi piacok teljesitményének a mogottes
gazdasagi tevékenyseégtél valo jelenlegi nyilvanvald elvalasa felveti a tovabbi piaci
fellendulés fenntarthatésaganak kérdését.

(16) Az Osszesitett nemzeti vagy unids szintet figyelembe véve ugy tlnik, hogy az arak nem

alltak helyre: Az [5. &bra] azt mutatja, hogy az arcsdkkenés az Unio egészében jellemzd,
juniustdl szeptemberig nem tortént jelentds javulas, és a tézsdeindexek teljesitménye 22
unids piacon azt mutatja, hogy a februar 20. és szeptember 3. kHz6tti visszaesés rosszabb
volt, mint a februar 20. és janius 4. kozotti visszaesés. A 2020. szeptember 3-i és februar
20-i arakat Osszehasonlitva tovabba 25 orszag részvénypiaca — 24 orszag juniusi
helyzetéhez képest — legalabb 10%-ot veszitett értékébdl. Ugyanebben az idészakban az
eurdpai hitelintézetek részvényarai 10-59%-ot veszitettek értéklikbél szemben a februartol
juniusig tarté idészakban tapasztalt 9—48%-0s értékvesztéssel.

(17) A 0,1% és 0,2% kdzbtti nettd rovid pozicidkkal rendelkezd részvények szazalékos aranya

folyamatosan nétt a 2020. marcius 16. és junius 11. ko6zotti idészakban, majd 2020.
szeptember 4-ig stabil maradt® atlagosan 13%-kal az 6sszes nettd rovid pozicibhoz képest
[6. dbra]. Az alacsonyabb bejelentési kiiszObérték tovabba azt mutatta, hogy egyes
orszagokban a 0,1% és 0,2% ko6zotti nettd rovid pozicibk az dsszes bejelentett pozicié
mintegy 50%-at tették ki. Kovetkezésképpen a 0,1% és 0,2% kdz6tti nettd rovid pozicidk
szazalékos aranya, amelyet az ideiglenesen alacsonyabb bejelentési kiiszobérték miatt
jelenteni kellett, tovabbra is az 6sszes nett6é rovid pozicid jelentés részét teszi ki, és a
jelenlegi helyzetben nagy informacios értékkel bir a szabalyozék szamara.

(18) Osszességében a kulcsfontossagu agazatokban tapasztalhaté jelentés arcsokkenés, a

viszonylag magas volatilitas, a pénziigyi piacok teljesitményének és a mogottes gazdasagi
tevékenységnek a lehetséges szétvalasztasa és a nettd rovid pozicidk folyamatosan
magas szintje a Covid19-vilagjarvany alakulasaval és annak a realgazdasagra gyakorolt
hatasaval kapcsolatos bizonytalansaggal egyutt azt jelzi, hogy az uniés pénzligyi piacok
tovabbra is instabil allapotban vannak. Ezen instabil allapot miatt valészinibb, hogy a
shortolasi nyomas az elkdvetkezd honapokban kedvezétlen fejleményeket indithat el vagy

8 A nem pénziigyi agazatok nem foglaljak magukban az alabbi alagazatokat: bankok, biztositas és pénziigyi szolgaltatasok.

9 A napi nett6 révid poziciokrol sz6l6 dan jelentések miiszaki probléma miatt nem alinak rendelkezésre az augusztus 31. és
szeptember 4. k6zotti idészak tekintetében.
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sulyosbithat, amelyek viszont negativan befolyasolhatjdk a piac iranti bizalmat vagy az
armeghatarozasi mechanizmus integritasat.

(19) Az ESMA ezért ugy véli, hogy a fent ismertetett kdriimények kombinécidja sulyos veszélyt
jelent a pénzigyi piacok szabalyos miikddésére és integritasara.

b. Az Uni6 pénzigyi rendszere egészének vagy egy részének stabilitdsat
fenyeget6 veszély

(20) Az EKB pénzugyi stabilitasi felllvizsgalataban® kifejtetteknek megfeleléen a pénzigyi
stabilitas olyan éallapot, amelyben a pénzigyi rendszer — amely pénzugyi kdzvetitékbdl,
piacokbdl és piaci infrastruktirakbol all — képes ellenalini sokkhatdsoknak, és képes
felszamolni a pénziligyi egyensulytalansagokat.

(21) A Covid19-vilagjarvany tovabbra is sulyos hatast gyakorol az uniés redlgazdasagra. Az
ESMA-nak a trendekrél, a kockazatokrdl és a gyenge pontokrél szold, 2020. szeptemberi
2. jelentése szerint a piaci fellendulés ellenére a piaci kdrnyezet tovabbra is instabil, és az
ESMA a jovére nézve ugy latja, hogy ,elhtizodik az az id6szak, amelynek soréan az
intézményi és lakossagi befektet6ket tovabbi — valdszinlileg jelentés — piaci korrekciok
sujthatjak, és az ESMA teljes hataskérében jelentés kockazatok varhatdk™:. Ebben a
tekintetben az ESMA a pénzlugyi piacok teljesitménye és a mogoéttes gazdasagi
tevékenység lehetséges szétvalasztasara figyelmeztetett.

(22) A fenti 2.a. szakasz tovabbi informéciokat tartalmaz a bankszektor, a biztositasi szektor
és a pénzigyi piacok teljesitményérdl.

(23) Ezek a széles kori arcsokkenések valamennyi agazatban olyan instabil helyzetbe hoztak
az uniés részvények tobbségét, amelyben az UGjabb, nem tovabbi fundamentumokra
vonatkozo informaciok altal kivaltott arcsokkenéseknek rendkivil karos kdvetkezményei
lehetnek.

(24) A tovabbra is bizonytalan helyzetben az ESMA ugy véli, hogy a jelent6s eladasi nyomast
€s a részvényarak szokatlan volatilitasat kilonféle tényezdk valthatjak ki, tébbek kdzott az,
hogy egyre tobb piaci szerepl6 vesz részt short Ugyletekben, és épit ki jelentés netté rovid
pozicidkat.

(25) Az ESMA megjegyzi, hogy kulondsen a hitelintézetek tekintetében fennallo széles korl
arveszteség, amely a juniusi meghosszabbité hatarozat egyik paramétere volt, nem javult.
Ez azt jelzi, hogy a bizonyos esetekben rendszerszinten jelentdés hitelintézetek
potencialisan tovabbra is ki vannak szolgaltatva a shortolasi stratégiaknak és a jelent6s
nettd rovid poziciok kiépitésének, fuggetlendl attol, hogy e stratégidkat és poziciokat a
fundamentumokra vonatkoz6 informacidk tdmasztjak-e ala.

10 hitps://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/fsr/html/ecb.fsr201911~facad0251f.en.html.

11 Az ESMA-nak a trendekrél, a kockazatokrdl és a gyenge pontokrol sz6lo, 2020. szeptemberi 2. jelentése, vezet6i
Osszefoglald, 4. oldal.
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(26) Tovabbra is fennall a kockazata annak, hogy a shortolasi stratégiak felhalmozédasa és a
jelentds netté rovid pozicidk kiépitése bizonyos kibocsatok szamara szokatlan, lefelé
iranyuld arspiralt eredményezhet, amelynek hatasa potencialisan atgyurizhet ugyanazon
a tagallamon belul vagy akar az EU egészére, ami pedig egy vagy tobb tagallam pénzigyi
rendszerét is veszélyeztetheti.

(27) Az eurdpai pénzlgyi piacok egyes agazataiban megfigyelhetd részleges helyreallas
ellenére az ESMA ugy véli, hogy a jelenlegi piaci korilmények tovabbra is sulyosan
veszélyeztetik az uniés pénzlgyi rendszer stabilitdsét.

(28) Az ESMA felhatalmazaséanak keretei kdzott az intézkedés tervezett meghosszabbitasa
arra kotelezi a szabdlyozott piacra bevezetett részvényekkel kapcsolatban netté rovid
pozicidéval rendelkezd természetes és jogi személyeket, hogy a 236/2012/EU rendelet
5. cikkében megallapitott kiiszobértékhez képest alacsonyabb kiiszobérték esetén is
jelentsék be a széban forg6 pozicitt az illetékes nemzeti hatésagoknak.

(29) A meghosszabbitott intézkedés fenntartja az illetékes nemzeti hatésdgok és az ESMA
arra irdnyulé megerésitett kapacitasat, hogy megfeleléen értékeljék a valtozd helyzetet,
kilbnbséget tegyenek a fundamentumokra vonatkoz6 informacidk altal irdnyitott piaci
mozgasok és a short ligyletek altal beinditott vagy sulyosbitott piaci mozgasok kozott, és
reagaljanak, ha a piacok integritdsa, szabalyos mikoddése és stabilitdsa szigorubb
intézkedéseket kdvetel meg.

c. Hatérokon atnyulo kdvetkezmények

(30) Ahhoz, hogy az ESMA meghozhassa ezt az intézkedést, az is sziikséges, hogy az
azonositott veszélyek hatarokon atnyulo kdvetkezményekkel jarjanak.

(31) A fent leirtaknak megfeleléen az unidés részvénypiacok — mind a nemzeti, mind az
0sszeurdpai indexeket figyelembe véve — nem épiiltek fel teljes mértékben a marciusban
megfigyelt sulyos arcsdkkenésekbdl.

(32) Tekintettel arra, hogy ezek a veszélyek — jollehet eltér6 mértékben — a legtdbb uniés
tagallam pénzilgyi piacait érintik, a hatarokon atnyuldé kovetkezmények tovabbra is
kiilondsen sulyosak, mivel az uniés pénziigyi piacok 6sszekapcsoltsaga shortolasi nyomas
esetén ndveli a piacok kozotti, esetleges atgy(ir(izé vagy domindhatast.

(33) Az ESMA ezért ugy véli, hogy a piac integritasara, szabalyos miikddésére és pénzigyi
stabilitasara irdnyuld, fentebb ismertetett veszélyek hatarokon atnyul6 kévetkezményekkel
jarnak. A Covid19-valsag jellege miatt valéjaban dsszeurdpai és globalis jellegliek.

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

(34) A mésik 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.
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(35) A piac integritasaval, szabalyos mikodésével és a pénzlgyi stabilitassal kapcsolatos,
(EVU) 2020/525 ESMA-hatarozatban ismertetett aggalyok — amelyek erre a hatarozatra is
érvényesek — néhany illetékes nemzeti hatdsagot a részvények shortolasanak korlatozasat
célz6 nemzeti intézkedések meghozatalara  késztettek  Spanyolorszagban,

Franciaorszagban, Ausztriaban, Belgiumban, Gordgorszagban és Olaszorszagban 2,
amelyek majus 18-an jartak le.

(36) Az emlitett ideiglenes intézkedések lejartat vagy megszintetését kbvetéen nem kerdilt sor
a 236/2012/EU rendeleten alapul6 tovabbi intézkedésekre az EU-ban, és e hatérozat
keltének napjan nincs ilyen intézkedés hatalyban.

(37) E hatarozat elfogadasanak idépontjdban egyetlen illetékes hatésdg sem hozott arra
irdnyuld intézkedéseket, hogy alacsonyabb bejelentési kiiszobértékek bevezetése réven
jobban lassdk a nettdé rovid poziciok alakulasat, hiszen az (EU) 2020/1123 ESMA-
hatarozatra is hagyatkozhatnak.

(38) A netté rovid poziciok fokozott lathatésadganak sziikségessége még élesebbé valt abban
a helyzetben, amikor a 236/2012/EU rendelet 20. cikke értelmében bevezetett fenti
korlatozasok mar nincsenek hatalyban, és tovabbra is fennall az elhiz6d6 Covid19-
vilagjarvany hatasaval kapcsolatos bizonytalansag. Mivel a short tigyletekre és az azokkal
egyenértekli hatasu Ugyletekre mar nem vonatkoznak egyéb kllsé korlatozasok, az
illetékes nemzeti hatésdgoknak Unio-szerte képesnek kell lennilk annak el6zetes
megallapitdsara, hogy a netté révid poziciok kiépitése olyan mértéket ért-e el, amely
fenyegetheti a fentebb ismertetett pénziigyi piacokat és pénzlgyi stabilitdst, és amely
shortolasi nyomas formjaban jelenik meg és sulyosbodik.

(39) Az el6bbiekben emlitett, az Unié egészére kiterjedd veszélyek ismeretében tovabbra is
nyilvanvald, hogy a 236/2012/EU rendelet 5. cikkének (2) bekezdésében megallapitott
rendes bejelentési kiiszobérték a jelenlegi piaci stresszhelyzetben nem elegendd. Az
ESMA megitélése szerint az alacsonyabb bejelentési kiiszobértékek fenntartasanak
biztositania kell, hogy Unié-szerte az illetékes nemzeti hatdésagok és az ESMA is a lehetd
legjobb elérheté adatsorokhoz jusson hozza annak érdekében, hogy nyomon kdvesse a
piaci trendeket, és felkésziljon, tovabba sziikség esetén tovabbi intézkedéseket hozzon.

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

(40) Az ESMA-nak azt is figyelembe kell vennie, hogy a meghosszabbitott intézkedés
mennyire jelentés mértékben kezeli az azonositott veszélyeket.

(41) Az ESMA megitélése szerint a rendkivili veszteségek ellenére, amelyek a részvények
szabalyozott piacokon torténé kereskedése terén 2020. februar 20. 6ta keletkeztek, a
piacok szabalyosan mikodnek, és a piacok integritasat nagyrészt sikerult megdrizni.

12 Olaszorszagban az intézkedést majus 18-an megszuntették.
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(42) Az ESMA ezért elemezte a jelenlegi kérilményeket — kiléndsen abban a tekintetben,
hogy mennyiben jelentenek veszélyt az uniés piacok integritasara és pénzugyi
stabilitasara, és hogy az ESMA meghosszabbitott, elérelaté megkozelitést alkalmazo
intézkedése hatékonyan kezeli-e az ilyen veszélyeket.

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

(43) A fentiekben ismertetett korulmények kozott az eladasi nyomasnak és a piaci
volatilitasnak a short ugyletek és a rovid poziciok kiépitése miatti hirtelen novekedése
feler8sitheti a pénzligyi piacokon a visszaesési trendeket. Bar a short Ugyletek mas
idékben pozitiv célt szolgalhatnak abbdl a szempontbdl, hogy segitenek meghatarozni a
kibocsatok helyes értékelését, a jelenlegi piaci korilmények kdzott csak tovabbi veszélyt
jelenthetnek a piacok szabalyos miikddésére és integritasara.

(44) Kulénosen, tekintettel a tovabbra is fennallé vészhelyzet horizontélis hatasara, amely
Unib-szerte részvények széles skalajat érinti, a részvényarak hirtelen esését sulyosbithatja
a short Ugyletekbél és a megndvekedett szamu nettd rovid pozicidbdl fakadd fokozott
eladasi nyomas; ezen ugyletek viszont — mivel nem érik el az illetékes nemzeti hatésagok
felé a 236/2012/EU rendelet 5. cikkében el6irt rendes bejelentési kiszobértéket — a
meghosszabbitott intézkedés nélkil észrevétlenek maradnanak.

(45) A fenti okokbdl kifolyélag az illetékes nemzeti hatésagoknak és az ESMA-nak a lehetd
legrovidebb idén belll tudomast kell szereznilk azokrdl a piaci szerepl6krél, akik short
Ugyleteket kotnek és jelentds nettd rovid pozicidkat épitenek ki, hogy a hatdésagok és az
ESMA szilkség esetén elejét vehessék annak, hogy a széban forgd pozicibk nyoman az
eladasi megbizasok ugrasszerlien megnovekedjenek, és ennek kdvetkeztében jelentés
aresés alakuljon ki.

(46) Az ESMA ugy itéli meg, hogy az intézkedés ujabb hénappal térténd meghosszabbitasa
nélkil az illetékes nemzeti hatésagok és az ESMA nem rendelkeznének a piac megfeleld
nyomon kovetésére irAnyul6é képességgel a jelenlegi bizonytalan és instabil kbérnyezetben.
Ezt még hangsulyosabba teszi a pénziigyi piacok teljesitményének és a mogottes
gazdasagi tevékenységnek a nyilvanvalé szétvalasa, valamint a Covid19-vilagjarvany
véltozo jellege. Ezek a tényezék jelentés eladasi nyomast és az uniés részvényarak
szokatlan volatilitasat valthatjak ki, amit viszont tovabb erfsithet a rovid pozicidok
felhalmozédasa.

(47) Ugyanakkor az ESMA megfelelének tartja a 236/2012/EU rendelet 6. cikkében emlitett, a
tarsasag kibocsatott részvénytdkéje 0,5%-anak megfeleld kozzétételi kuszdbeérték
fenntartasat, mivel e kiiszobérték csdkkentése a szabalyosan miikddd piacok fenntartasa
és a peénzlgyi stabilitast fenyegetd kockazatok kezelése szempontjabdl nem tinik
szukségesnek. Az ESMA folytatja a piaci korilmények folyamatos nyomon kovetését, és
szukség esetén tovabbi intézkedéseket hoz.
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b. Az intézkedés jelentés mértékben kezeli az Unié pénziigyi rendszere
egészének vagy egy részének stabilitasat fenyegetd veszélyt

(48) A fent leirtaknak megfelel6en az unios részvénypiacok tulnyomé részének teljesitménye
2020 juniusa és szeptembere kozott romlott a februar 20-i allapothoz képest.
Osszességében a részvényekkel folyd kereskedést 2020. februar 20. 6ta eladasi nyomas
és a volatilitds viszonylag magas szintje jellemezte és jellemzi még mindig. Ahogyan
fentebb ramutattunk, szamos kockazati tényezd tovabbra is hatassal van a redlgazdasag
szamos agazatara és az uniés pénzigyi piacokra. E kdrnyezetben a shortolas és a jelentds
nettd rovid poziciok kiépitése felerGsitheti az eladasi nyomast és a visszaesési trendeket,
ami viszont novelheti a veszélyt, amelynek rendkivul karos hatasai lehetnek a
pénzintézetek és mas szektorbeli vallalatok pénzulgyi stabilitasara.

(49) Ebben az dsszefliggésben az illetékes nemzeti hatésagokra és az ESMA-ra vonatkoz6
adatkorlatozasok csokkentenék az emlitettek kapacitdsat arra, hogy kezeljék az Unio
gazdasagara és vegsd soron az egész Unid pénzugyi stabilitdsara gyakorolt esetleges
negativ hatasokat.

(50) Ezért az ESMA meghosszabbitott intézkedése, amely ideiglenesen csokkenti a nettd
rovid poziciok illetékes nemzeti hatésagoknak torténé bejelentésére vonatkozo bejelentési
kuszobértéket, az adatkorlatozas csokkentésével és az illetékes nemzeti hatésagoknak az
elkovetkez6 veszélyek korai szakaszban torténé kezelésére iranyuld képességének
fokozasaval hatékonyan kezeli ezt az unids pénziigyi rendszer egyes részeinek vagy akar
egészének stabilitasat fenyegetd veszélyt.

c. Azilletékes hatésagok veszélymonitorozasi képességének javitasa

(51) Rendes piaci kérilmények kdzott az illetékes nemzeti hatésdgok minden olyan veszélyt,
amely a short Ggyletekbdl és a nettd rovid pozicidk kiépitésébdl fakadhat, az unids
jogszabalyokban meghatarozott felligyeleti eszkdzdkkel monitoroznak, kilénds tekintettel
a 236/2012/EU rendeletben el6irt, a nettd rovid poziciokkal kapcsolatos bejelentési
kotelezettségre®s.

(52) A jelenlegi piaci korilmények ugyanakkor szikségessé teszik az illetékes nemzeti
hatésagok és az ESMA szabdlyozott piacokra bevezetett részvényeket érintdé dsszesitett
netto6 révid pozicidkkal kapcsolatos monitorozasi tevékenységének fokozasat. E célbdl és
a Covid19-vilagjarvannyal 6sszefliggd folyamatos bizonytalansag miatt tovabbra is fontos,
hogy az illetékes nemzeti hatésagok tovabbra is a lehetd legkorabbi szakaszban
értesuljenek a rovid pozicidk kiépitésérdl, még mielbtt elérik a kibocsatott részvénytbke —
a 236/2012/EU rendelet 5. cikkének (2) bekezdésében meghatarozott — 0,2%-0s szintjét.

(53) Ezt a 0,1% és 0,2% kozotti nettd rovid poziciokkal rendelkezd részvények széazalékos
aranya is alatamasztja, amely folyamatosan nétt a 2020. marcius 16. és junius 11. kozotti

18Vv§. a 236/2012/EU rendelet 5. cikkével.
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id6szakban, és azota 2020. szeptember 4-ig stabil maradt atlagosan 13%-kal a
megfigyelési id6szak egészében. Ezért megallapithatd, hogy azon 0,1% és 0,2% kozotti
netto rovid poziciok szazalékos aranya, amelyeket az ESMA 4ltal bevezetett alacsonyabb

bejelentési kiiszobérték miatt kellett bejelenteni, tovabbra is az 6sszes netto révid pozicid
relevans részét képezi.

(54) Ebbél kovetkez6en az ESMA meghosszabbitott intézkedése fenntartja az illetékes
nemzeti hatésagok azon fokozott képességét, hogy mar egy korabbi szakaszban
foglalkozzanak barmely azonositott veszéllyel, ami lehetdvé teszi szamukra, hogy a piaci
stressz barmely jelének észlelésekor idében kezeljék a piacok szabalyos mikodésére és
a pénzigyi stabilitasra nézve fenndllo veszélyeket.

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

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

(56) Mivel az ESMA meghosszabbitott intézkedése a piaci szerepléknek az Unidon beldl
szabalyozott piacra bevezetett 6sszes részvényre vonatkoz6 bejelentési kotelezettségét
érinti, egyseges bejelentési kiiszobértéket jelent valamennyi illetékes nemzeti hatésag
tekintetében, egyenld versenyfeltételeket biztositva az Unién bellli és kivdli piaci
szerepléknek az Union belll szabalyozott piacra bevezetett részvényekkel vald
kereskedés vonatkozasaban.

6. Az ESMA intézkedése nem érinti hatranyosan a pénziigyi piacok hatékonysagat,
azaz tobbek kdzott nem csokkenti a likviditast ezeken a piacokon, és nem vezet
bizonytalansaghoz a piaci szerepl6k szamara az intézkedés jotékony hatasaihoz
képest aranytalan mértékben (a 236/2012/EU rendelet 28. cikke (3) bekezdésének
c) pontja)

(57) Az ESMA-nak értékelnie kell, hogy az intézkedésnek nincsenek-e a jétékony hatasaihoz
képest aranytalannak tekinthet6 karos hatasai.

(58) Az ESMA helyesnek tartja, hogy az illetékes nemzeti hatésagok szorosan nyomon kovetik
a nettd rovid pozicidk kialakulasat, miel6tt barmilyen nagyobb beavatkozassal jaro
intézkedés elfogadasat mérlegelnék. Az ESMA megjegyzi, hogy a rendes bejelentési
kiiszobérték (a kibocsatott részvénytdke 0,2%-a) a tovabbra is fennalldé rendkivili piaci
kérilmények kozott nem feltétlentl megfeleld a trendek és a kialakuld veszélyek idében
torténd azonositasahoz.

14 A napi nett6 révid poziciokrol sz6l6 dan jelentések miiszaki probléma miatt nem allnak rendelkezésre az augusztus 31. és
szeptember 4. k6z6tti id6szak tekintetében.
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(59) Bar a megerdsitett bejelentési ktelezettség bevezetése az adatszolgaltatasra kotelezett
szervezetek szamara tovabbi terhet jelenthet, e szervezetek az (EU) 2020/525 ESMA-
hatédrozat és az (EU) 2020/1123 ESMA-hatarozat alkalmazdsaval méar kiigazitottak
rendszereiket, ezért e meghosszabbitott intézkedés varhatéan nincs tovabbi hatassal az
adatszolgéltatasra kotelezett szervezetek megfelelési koltségeire. Raadasul a piaci
szerepl6k azon képességét sem korlatozza, hogy részvényekkel kapcsolatos short
ugyletet kdssenek vagy noveljék rovid pozicidikat. Mindez tehat nem befolyasolja a piac
hatékonysagat.

(60) Az egyéb potencialis és nagyobb beavatkozassal jaré intézkedésekkel dsszevetve a
jelenlegi meghosszabbitott intézkedés nem érinti a piaci likviditast, mivel a piaci szereplék
egy korlatozott korére vonatkozé nagyobb foku bejelentési kdtelezettség nyoman nem kell,
hogy e szerepl6k megvaltoztassak kereskedeési stratégiajukat, és ebbdl kdvetkezben a
piaci részvételiket. Ezenfelll az arjegyz6i tevékenységek és stabilizacidés programok
esetében fenntartott mentesség célja az, hogy ne noveljék azon szervezetek terheit,
amelyek a likviditds biztositasa és a volatilitas csokkentése szempontjabol fontos
szolgaltatast nyujtanak, ami killénésen relevans a jelenlegi helyzetben.

(61) A meghosszabbitott intézkedés hatalyat illetéen az ESMA ugy véli, hogy az intézkedés
egy vagy tobb agazatra, illetve a kibocsatok valamely alcsoportjara korlatozasa nem
feltétlentl éri el a kivant eredményt. A Covid19-vilagjarvany kitorését kdvetéen jegyzett
aresések nagysaga, az érintett részvények (és agazatok) széles kére és az unios
gazdasagok és kereskedési helyszinek kozotti 6sszekapcsolédas mértéke arra enged
kovetkeztetni, hogy egy unios szintl intézkedés az illetékes nemzeti hatdosagok korai piaci
informacidkkal vald ellatasa terén valdszinlileg sokkal hatékonyabb, mint az agazati
intézkedések.

(62) A piaci bizonytalansag kialakulasa szempontjabél az intézkedés nem U szabalyozasi
kotelezettségeket vezet be, mivel a vonatkozo kiiszobérték leszallitasaval csupan a 2012
Ota hatélyban lévd, rendes bejelentési kotelezettséget modositja. Az ESMA azt is kiemeli,
hogy a meghosszabbitott intézkedés tovabbra is az Union belll szabalyozott piacra
bevezetett részvények bejelentésére korlatozddik annak érdekében, hogy értesiljenek
azokrol a poziciokrol, amelyek esetében a kiegészitd bejelentés a legfontosabbnak tlnik.

(63) Ezért az ESMA megitélése szerint az ilyen fokozott atlathatésagi kotelezettség nem jar
olyan karos hatassal a pénzugyi piacok hatékonysagara vagy a befektetékre, amely a
hasznaihoz képest aranytalan lenne, és nem eredményez bizonytalan helyzetet a
pénzugyi piacokon.

(64) Az intézkedés idétartamat illetéen az ESMA ugy véli, hogy az intézkedés harom hénappal
torténé meghosszabbitasa indokolt, figyelembe véve a jelenleg rendelkezésre allo
informaciokat és a Covid19-vildgjarvany o©sszefiggésében altaldnosan tovabbra is
bizonytalan kilatasokat. Az ESMA a helyzet javulasa esetén miel6bb vissza kivan térni a
rendes bejelentési kotelezettséghez, ugyanakkor nem zarhatja ki annak lehet6ségét, hogy
a helyzet sulyosbodasa vagy a piacok instabilitdsanak fennmaraddsa esetén az
intézkedést meghosszabbitsa.
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(65) Ennek alapjan és a mai naptol az ESMA ugy tekinti, hogy a nettdé rovid pozicidkra
vonatkozo, ideiglenesen megerésitett atlathatéosagi intézkedés meghosszabbitasa a
tovabbra is kedvezétlen koriimények miatt aranyos.

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

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

(67) Az ESMA értesitette az illetékes nemzeti hatésagokat a tervezett hatérozatrél.

(68) Az ESMA meghosszabbitott intézkedését 2020. szeptember 18-tél kell alkalmazni.

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT

1. cikk
Fogalommeghatarozas

E hatarozat vonatkozasaban a ,szabalyozott piac” a pénzugyi eszkdzok piacairdl, valamint
a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU irdnyelv médositasarol sz616, 2014. majus 15-i
2014/65/EU eurdpai parlamenti és tanécsi irdnyelv(*) 4. cikke (1)bekezdésének 21. pontja
szerinti szabalyozott piacot jelenti.

2. cikk
Ideiglenes kiegészit6 atlathatésagi kotelezettségek

1. A szabalyozott piacra bevezetett részvényekkel rendelkezd valamely tarsasag kibocsatott
részvenytokeéjét illetéen nettd rovid pozicidval rendelkezd természetes vagy jogi személy
a 236/2012/EU eurbpai parlamenti és tanacsi rendelet 5. és 9. cikkével dsszhangban
értesiti az érintett illetékes hatdsagot, ha a pozicié eléri az e cikk (2) bekezdésében
meghatarozott bejelentési kiiszobértéket, illetve ha a vonatkoz6 kiiszébérték ala cstkken.

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

1S HL L 173.,2014.6.12., 349. 0.
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3. cikk
Mentességek

1. A 236/2012/EU eurOpai parlamenti és tanacsi rendelet 16. cikkével dsszhangban a
2. cikkben emlitett ideiglenes kiegészité atlathatosagi kotelezettségek nem
alkalmazandodak a szabdlyozott piacra bevezetett részvényekre abban az esetben, ha az
adott részvények kereskedésének f6 helyszine harmadik orszagban talalhaté.

2. A 236/2012/EU eur6pai parlamenti és tanacsi rendelet 17. cikkével 6sszhangban a
2. cikkben emlitett ideiglenes kiegészit6 atlathatésagi kotelezettségek az arjegyzéi
tevékenységek miatt végrehajtott Ugyletekre nem alkalmazandoéak.

3. A 2. cikkben emlitett ideiglenes kiegészité atlathatésagi kotelezettségek nem
alkalmazanddk a piaci visszaélésekrél sz6lo, 2014. aprilis 16-i 596/2014/EU rendelet()
5. cikke szerinti stabilizacié végrehajtasaval kapcsolatos nettd révid pozicidkra.

4. cikk
Hatalybalépés és alkalmazas

Ez a hatdrozat 2020. szeptember 18-an Iép hatalyba. A hatalybalépésének napjatdl
kezd6dben harom hdénapig marad hatalyban.

Kelt Péarizsban, 2020. szeptember 16-an

a feliigyeleti tanacs részérél
Steven Maijoor

az elndk

1 HLL 173, 2014.6.12,, 1. 0.
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MELLEKLET

Ebben a mellékletben az ,ESMA-hatarozat” kifejezés az ESMA 2020. marcius 16-i hatarozatara vonatkozik, amely arra kételezi a nettd rovid

részveénypoziciokkal rendelkezd természetes és jogi személyeket,

hogy ideiglenesen csokkentsék az olyan tarsasagok kibocsatott

részvénytokéjével kapcsolatos nettd rovid poziciok bejelentési kiiszobértékeit, 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 kisztbérték felett
bejelentési kotelezettség all fenn az illetékes hatdsagok felé [LINK].

1. ABRA — PENZUGYI MUTATOK

Részvénypiaci teljesitmény

STOXX EUROPE 800 ex. Svajc
STOXX INDEX

EURO STOXX 50

US S&P500

JP Nikkei

Globalis

Valtozasok Indexszint
2020.02.20-t6l 2020.09.03-an
2020.09.03-ig

-17 % 116

-13% 362

-14% 3,304
2% 3,451
0% 23,466
-1% 228

Valtozasok Indexszint
2020.02.20-t6l 2020.06.04-én
2020.06.04-ig

-16% 117
-13% 364
-13% 3323
-8% 3112
-3% 22 864
-9% 211


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-155-9546_esma_decision_-_article_28_ssr_reporting_threshold.pdf

Eurdpai bankok

Pénzugyi index — Olaszorszag
Pénzugyi index — Spanyolorszag
Pénzigyi index — Németorszag
Pénzugyi index — Franciaorszag

Volatilitas

VSTOXX
VIX

Hitel-nemteljesitési csereligyletek

Eurépa — vallalati

Eurépa — magas hozamu

Eurdpa — pénzigyi indexek

Eurdépa — masodlagos pénziigyi indexek

10 éves allamkotvéenyek

Németorszag — 10 éves
Spanyolorszag — 10 éves

Franciaorszag — 10 éves

-37%
-30%
-48%
-13%
-34 %

Valtozasok
2020.02.20-tol
2020.09.03-ig

15%

18%

Véltozasok
bazispontban
2020.02.20-t6l
2020.09.03-ig
5

92
15
38

Valtozasok
bazispontban
2020.02.20-t6l
2020.09.03-ig
-5

9
2

93

27

34
123
118

Indexszint
2020.09.03-an

29
33

CDs-felarak
bazispontban
2020.09.03-an

45
290
59
124

Kotvényhozamok %-
ban 2020.09.03-an

-0,49
0,33
-0,19

-30%
-29%
-35%
-11%
-28%

Valtozasok
2020.02.20-tol
2020.06.04-ig

13%

9%

Véltozasok
bazispontban
2020.02.20-t6l
2020.06.04-ig
22

157
29
62

Valtozasok
bazispontban
2020.02.20-t6l
2020.06.04-ig
15

32
23

104
28
42

126

130

Indexszint
2020.06.04-én

28
25

CDS-felarak
bézispontban
2020.06.04-én

62
355
73
149

Koétvényhozamok %-
ban 2020.06.04-én

-0,29
0,55
0,01



Olaszorszag — 10 éves
USA — 10 éves
Nagy-Britannia — 10 éves
Japan — 10 éves

Megjegyzés: A részvénypiaci valtozasok relativ értékben,
Forrasok: Refinitiv EIKON; ESMA.

15 1,06 51

-90 0,62 -67

-34 0,24 -24
8 0,04 9

az egyéb valtozasok abszolut értékben kifejezve.

1,42
0,86
0,34
0,05



2. ABRA — VOLATILITASI MUTATOK

90
80
70
60
50
40
30
20
10

01-Jdan

15-Jan

16 March 2020
announcement and

application of ESMA's
decision

29-Jan
12-Feb

26-Feb
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- 8 38
VSTOXX

22-Apr
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03-Jun

11 June 2020 announcement
of the renewal of ESMA's
decision which started to
apply on 17 June
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VIX

Note: Implied volatilities of EURO STOXX 50 (VSTOXX) and S&P 500 (VIX), in %.
Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.
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* esma

* *
*

16 March 2020 announcement and application of ESMA’s decision

2020. marcius 16. az ESMA hatarozatanak bejelentése és
hatalybalépése

11 June 2020 announcement of the renewal of ESMA’s decision
which started to apply on 17 June

2020. janius 11. az ESMA hatéarozata 2020. junius 17-én hatélyba
|épett meghosszabbitasanak bejelentése

Jan jan.
Feb febr.
Mar marc.
Apr apr.
May maj.
Jun jun.
Jul jal.
Aug aug.
Sep szept.
VSTOXX VSTOXX
VIX VIX

Note: Implied volatilities of EURO STOXX 50 (VSTOXX) and S&P
500 (VIX), in %.

Megjegyzés: Az EURO STOXX 50 (VSTOXX) és az S&P 500 (VIX)
implikalt volatilitasa %-ban.

Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.

Forrasok: Refinitiv Datastream, ESMA.




3. ABRA — UNIOS SZEKTORALIS RESZVENYINDEXEK

11 June 2020 announcement of
100% /‘\ the renewal of ESMA's decision
N which started to apply on 17 June
"W
90%
80% W
70%
60%
50% 16 March 2020
announcement and
application of ESMA's
decision
40%ccccc_on_o_ohhhhh\-\-h=->>>>c:c: ————— o oD oD D Q
C 06 8 808 0000888099 9 9 92 T T TS5 555353333 33330
A L L S S S S I I I O SR SN SN AT O G G i g
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STOXX Europe 600 Banks Euro STOXX Europe 600 Financial Services Euro

s STOXX Europe 600 Insurance Euro STOXX Europe 600 Excluding-Financials Euro

Note: Equity prices. 2020-02-20 = 100.
Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.
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* esma

* *
*

16 March 2020 announcement and application of ESMA’s decision

2020. marcius 16. az ESMA hatarozatanak bejelentése és
hatalybalépése

11 June 2020 announcement of the renewal of ESMA’s decision
which started to apply on 17 June

2020. janius 11. az ESMA hatéarozata 2020. junius 17-én hatélyba
|épett meghosszabbitasanak bejelentése

Jan jan.
Feb febr.
Mar marc.
Apr apr.
May maj.
Jun jun.
Jul jal.
Aug aug.
Sep szept.

STOXX Europe 600 Banks Euro

STOXX Europe 600 Banks Euro

STOXX Europe 600 Insurance Euro

STOXX Europe 600 Insurance Euro

STOXX Europe 600 Financial Services Euro

STOXX Europe 600 Financial Services Euro

STOXX Europe 600 Excluding-Financials Euro

STOXX Europe 600 Excluding-Financials Euro

Note: Equity prices. 2020-02-20 = 100.

Megjegyzés: Részvényarfolyamok. 2020.02.20. = 100.

Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.

Forrasok: Refinitiv Datastream, ESMA.
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* esma

* *
*

16 March 2020 announcement and application of ESMA’s decision

2020. marcius 16. az ESMA hatarozatanak bejelentése és
hatalybalépése

11 June 2020 announcement of the renewal of ESMA’s decision
which started to apply on 17 June

2020. janius 11. az ESMA hatéarozata 2020. junius 17-én hatélyba
|épett meghosszabbitasanak bejelentése

Jan jan.
Feb febr.
Mar marc.
Apr apr.
May maj.
Jun jun.
Jul jal.
Aug aug.

EURO STOXX banks

EURO STOXX banks

DE financials

Pénzlgyi index — Németorszag

FR financials

Pénzligyi index — Franciaorszag

IT financials

Pénzugyi index — Olaszorszag

Note: Equity prices. 2020-02-20 = 100.

Megjegyzés: Részvényarfolyamok. 2020.02.20. = 100.

Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.

Forrasok: Refinitiv Datastream, ESMA.
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* esma
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Note: Equity prices. 2020-02-20 = 100.
Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.
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* esma
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*

16 March 2020 announcement and application of ESMA’s decision

2020. marcius 16. az ESMA hatarozatanak bejelentése és
hatalybalépése

11 June 2020 announcement of the renewal of ESMA’s decision
which started to apply on 17 June

2020. janius 11. az ESMA hatéarozata 2020. junius 17-én hatélyba
|épett meghosszabbitasanak bejelentése

Jan jan.

Feb febr.

Mar marc.

Apr apr.

May maj.

Jun jun.

Jul jal.

Aug aug.

Sep szept.

EURO STOXX 50 banks EURO STOXX 50 banks
DE banks Bankindex — Németorszag
ES banks Bankindex — Spanyolorszag
FR banks Bankindex — Franciaorszag
IT banks Bankindex — Olaszorszag

Note: Equity prices. 2020-02-20 = 100.

Megjegyzés: Részvényarfolyamok. 2020.02.20. = 100.

Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.

Forrasok: Refinitiv Datastream, ESMA.
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4., ABRA — UNIOS CDS-FELAR INDEXEK

175 16 March 2020 750
announcement and
150 application of ESMA's 11 June 2020
decision announcement of
the renewal of 600
125 ESMA's decision
which started to
apply on 17 June 450
100
75
300
50
150
25
0 c Q = P > c = =)} o 0
© o © >
S & > g = 3 2 3 &
S S ) S 5 S © S 1)
iTraxx Europe iTraxx Europe Financials iTraxx Europe Crossover (rhs)

Note: CDS spreads on European |G corporates (iTraxx Europe), European HY corporates (iTraxx Europe Crossover) and

European Financials, in bps.
Sources: Refinitiv EIKON, ESMA.
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* esma

*

16 March 2020 announcement and application of ESMA’s decision

2020. marcius 16. az ESMA hatarozatanak bejelentése és
hatalybalépése

11 June 2020 announcement of the renewal of ESMA’s decision
which started to apply on 17 June

2020. janius 11. az ESMA hatéarozata 2020. junius 17-én hatélyba
|épett meghosszabbitasanak bejelentése

Jan jan.
Feb febr.
Mar marc.
Apr apr.
May maj.
Jun jun.
Jul jal.
Aug aug.
Sep szept.

iTraxx Europe

iTraxx Europe

iTraxx Europe Financials

iTraxx Europe Financials

iTraxx Europe Crossover (rhs)

iTraxx Europe Crossover (rhs)

Note: CDS spreads on European IG corporates (iTraxx Europe),
European HY corporates (iTraxx Europe Crossover) and European
Financials, in bps.

Megjegyzés: CDS-felarak befektetésre ajanlott eurdpai vallalati
kotvények (iTraxx Europe), befektetésre nem ajanlott eurdpai vallalati
kotvények (iTraxx Europe Crossover) és eurdpai pénzigyi vallalatok
esetében, bazispontban.

Sources: Refinitiv EIKON, ESMA.

Forrasok: Refinitiv EIKON, ESMA.
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5. ABRA — EUROPAI RESZVENYINDEXEK TELJESITMENYE ORSZAGOK SZERINT

Szazalékos valtozas 2020. februar 20-t61 2020.

Szazalékos valtozas 2020. februar 20-t61 2020.

szeptember 3-ig junius 4-ig
STOXX EUROPE 800 ex. Svéjc -16,67% -15,78%
EURO STOXX INDEX -13,22% -12,72%
EURO STOXX 50 -13,57% -13,07%
Ausztria -30,21% -23,30%
Belgium -19,22% -14,86%
Bulgéria -20,67% -15,69%
Ciprus -39,52% -34,73%
Cseh Kéztarsasag -17,81% -13,94%
Németorszag -4,44% -7,32%
Dania 4,24% -2,48%
Esztorszag -13,55% -13,16%
Spanyolorszag -29,45% -21,88%
Finnorszag -5,35% -8,66%
Franciaorszag -17,37% -15,91%
Nagy-Britannia -21,32% -13,93%
Goérogorszag -29,24% -26,64%
Horvatorszag -19,61% -17,16%
Magyarorszag -24,05% -17,83%

14



* *

* esm
irorszéag -13,00% -12,90%
Izland -1,50% -4,44%
Olaszorszag -22,04% -20,01%
Litvania 5,06% -1,98%
Luxemburg -25,92% -21,60%
Lettorszag 5,53% -1,81%
Malta -20,80% -12,92%
Hollandia -11,66% -9,17%
Norvégia -11,80% -10,22%
Lengyelorszag -15,75% -13,47%
Portugdlia -20,09% -13,64%
Romania -10,73% -11,45%
Svédorszag -7,28 % -9,47%
Szlovénia -13,01% -10,83%
Szlovakia -7,05% 0,07%

Forrasok: Refinitiv EIKON; ESMA.
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6. ABRA —0,1% ES 0,2% KOzZOTTI NETTO ROVID POZICIOK A 2020. MARCIUS 16. ES SZEPTEMBER 4. KOZOTTI IDOSZAKBANY

10
6% 18 May 2020
End/interruption of short

14% selling bans

- M

10% 11 June 2020 announcement of

(o] . .

the renewal of ESMA's decision
which started to apply on 17 June

8%
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Sources: ESMA.

17 A napi nett6 rovid poziciokrol szolé dan jelentések miiszaki probléma miatt nem élinak rendelkezésre az augusztus 31. és szeptember 4. koz6tti id8szak tekintetében.
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18 May 2020 End/interruption of short selling bans

2020. méjus 18. a short tgyletek tilalmanak lejarta/megsziintetése

11 June 2020 announcement of the renewal of ESMA’s decision
which started to apply on 17 June

2020. janius 11. az ESMA hatéarozata 2020. junius 17-én hatélyba
|épett meghosszabbitasanak bejelentése
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