Allasfoglalas a svajci kibocsatasi egységek korébe tartozé svajci dtalanos célu kibocsatasi egységek
(CHU) és a svajci légi kozlekedési kibocsatasi egységek (CHUA), valamint az angol kibocsatasi
egységek (UKA) jogi jellege targyaban

A Tarsasag allasfoglalas iranti kérelmet (Beadvany) nyujtott be a Magyar Nemzeti Bankhoz (székhelye:
1013 Budapest, Krisztina krt. 55., telephelye: 1122 Budapest, Krisztina krt. 6.) (MNB), amelyben az
MNB uUtmutatasat kérte a svdjci kibocsatdsi egységek korébe tartozd svdjci ataldnos célu kibocsatasi
egységek (CHU) és a svajci légi kozlekedési kibocsatasi egységek (CHUA), valamint az angol kibocsatasi
egységek (UKA) jogi jellegét és ezzel 6sszefliggésben a befektetési vallalkozasokrdl és az arut6zsdei
szolgdltatdkrdl, valamint az altaluk végezhetd tevékenységek szabalyairdl szélé 2007. évi CXXXVIIL.
torvény (Bszt.) 6. §-aban és 8. § (6) bekezdésében foglalt rendelkezések értelmezését illetéen.

l. TENYALLAS

A nemzetkozi kereskedelmi forgalomban az iveghazhatdst okozd gdzok kibocsatdsi egységei
K6zbsségen belili kereskedelmi rendszerének létrehozasardl és a 96/61/EK tandcsi irdnyelv
modositasardl szolé 2003. oktober 13-i 2003/87/EK eurdpai parlamenti és tandacsi iranyelv
(2003/87/EK Iranyelv) hatélya ald — és igy az eurdpai unids kibocsataskereskedelmi rendszerhez (EU
ETS) — tartozo kibocsatasi egységek piacan tul mds, nem az Eurdpai Gazdasagi Térség tagallamai altal
feldllitott kibocsataskereskedelmi rendszerek is mikddnek, amelyek kdzil vannak olyan rendszerek is,
amelyek a pénzigyi eszkd6z6k piacairdl, valamint a 2002/92/EK irdnyelv és a 2011/61/EU iranyelv
maodositasardl szolé 2014. majus 15-i 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelv (MiIFID 11)
alkalmazasanak kezdetét kovetGen keriiltek kialakitdsra [pl. a BREXIT kovetkeztében kialakitott brit
kibocsataskereskedelmi rendszer (UK ETS)].

Jelenleg a Tarsasdg szamdra a kovetkez6 két meghatarozd rendszer emelhet6 ki, azzal, hogy ezek sora
béviilhet:

- asvajci kibocsataskereskedelmi rendszer a CHU és a CHUA egységek, valamint

- az UK ETS az UKA egységek tekintetében.

A hatdlyos magyar szabdlyozds kizarélag az Uveghdzhatasu gdzok kozosségi kereskedelmi
rendszerében és az er6feszités-megosztasi hatarozat végrehajtasaban torténé részvételrél sz616 2012.
évi CCXVII. (Ugkr.tv.) el@irdsainak megfelel6 kibocsatasi egységeket nevesiti, és a kordbbiakban
emlitett kibocsatadsi egységek nem szerepelnek a pénziigyi eszkéz fogalmi meghatarozasa soran.
Mindezekbdl fakaddan a Tarsasag szdmara kérdéses ezen kibocsatdsi egységek jogi megitélése.

Il. JOGKERDESEK

.1. A Bszt. 6. § |) pontjaban nem nevesitett kibocsatasi egységek (azaz az Ugkr.tv. elSirdsainak nem
megfelel6 kibocsatasi egységek, igy a CHU, a CHUA és az UKA) esetében kijelenthet6-e, hogy
azok nem mindsilnek a Bszt. hatdlya ald tartozé pénziigyi eszkdznek, és ezaltal ezen
eszkozokre végzett tevékenység a Bszt. 8. § (6) bekezdés értelmében végezhets egyéb
tevékenységnek mindsil?

1.2 Amennyiben a I.1. jogkérdésre adott vélasz alapjan az Ugkr.tv. hatalya ald nem tartozé
kibocsatasi egységeket is pénzigyi eszkoznek kell tekinteni, sziikséges-e a Tarsasag
tevékenységi engedélyét kiterjeszteni a nevesitett egységekre (CHU, CHUA, UKA)?



11.3. Amennyiben a Il.1. jogkérdésre adott valasz alapjan az ott hivatkozott kibocsatdsi egységek
nem mindsllnek pénziigyi eszkdznek, az ezen kibocsatdsi eszk6zok derivativai ettdl fliiggetlendil
a Bszt. alapjan pénzigyi eszkdznek minésilnek-e?

1.4. Amennyiben a 1l.3. jogkérdésre igen a valasz, annak értelmezése meril fel, hogy a spot
termékkel gazdasagilag egyenértéki, az Intercontinental Exchange (ICE) t6zsdén daily futures-
ként jelolt termék spot terméknek minésiil-e, vagy derivativ termékként kell kezelni?

[1.5. Amennyiben a 1l.3. jogkérdésre igen a valasz, lehet6ség nyilik-e arra, hogy egy kizardlag
pénzigyi eszkdznek minGsiil6 kibocsatdsi egység és derivativai vonatkozdsaban tevékenységi
engedéllyel rendelkez6 szolgdltaté sajat maga részére sajatszamlas lgyletet kosson a 11.3.
jogkérdésben meghatarozott derivativara [azaz a Bszt. 2. § a) pontjat kizarélag a Tarsasag ezen
tevékenységére is van-e lehet6ség vonatkoztatni és nem az 0Osszességében végzett
tevékenységére]?

1l. A TARSASAG ALLASPONTIA
lIl.L1. Els6 és masodik jogkérdés

A Bszt. 6. § I) pontja szerint pénziigyi eszkdznek minésil ,az liveghdzhatdsu gdz kibocsatdsi egység és
a légszennyezd anyag kibocsdtdsi jog, amely olyan részegységekbdl dll, amelyek az lveghdzhatdsu
gdzok kézisségi kereskedelmi rendszerében és az erbfeszités-megosztdsi hatdrozat végrehajtdsaban
torténd részvételrél szolo 2012. évi CCXVII. térvény elbirdsainak megfelelnek”.

Az Ugkr.tv. 1. § (1) bekezdés a) pontja alapjan , [e] térvény hatdlya kiterjed:
a) a kibocsdtdsi egységek és a légikézlekedési kibocsdtdsi egységek (a tovdbbiakban egyiitt: UHG-
egység) kereskedelmére”.

Az Ugkr.tv. 2. § 15. pontja szerint kibocsatasi egység (EUA) ,az e térvény szerinti kételezettségek
teljesitésére az I. melléklet I-XXI. pontjdban meghatdrozott tevékenységet folytatd létesitmény dltal
felhaszndlhatd, egy tonna széndioxid-egyenérték meghatdrozott idén beliil térténd kibocsdtdsat
lehetévé tevd forgalomképes vagyoni értékii jog”.

Az Ugkr.tv. 2. § 21. pontja alapjan légikozlekedési kibocsatasi egység (EUAA) ,az e térvény szerinti
kételezettségek teljesitésére a Iégi jarmii lizembentartd dltal felhaszndlhato, egy tonna szén-dioxid-
egyenérték meghatdrozott idén beliil térténd kibocsdtdsdt lehetévé tévs forgalomképes vagyoni
értéki jog”.

Az Ugkr.tv. 12. § (1) bekezdése — hivatkozva a 2003/87/EK eurdpai parlamenti és tanacsi irdanyelvnek
az uniods kibocsatasiegység-forgalmi jegyzék mikodése tekintetében torténé kiegészitésérdl széléd
2019. marcius 12-i (EU) 2019/1122 bizottsagi rendelet 37. cikkére — tovabb pontositja az UHG-egység
fogalmat, a kovetkezék szerint: ,[aJz UHG-egység dematerializdlt, immateridlis, forgalomképes
vagyoni értékii jog, amely az (EU) 2019/1122 felhatalmazdson alapuld bizottsdgi rendelet 37. cikkében
meghatdrozott mddon jéon létre”.

A fentiek alapjan az Ugkr.tv. 1. & (1) bekezdés a) pontja szerint az Ugkr.tv. hatédlya az liveghazhatast
okozé gazok kibocsatasi egységeire (UHG-egység), azaz az EUA és az EUAA egységekre terjed ki. Az
elébbieken tul az Ugkr.tv. 29. §-a rendelkezik a nemzetkdzi jovairasi jogosultsagnak mindsiil§ igazolt
kibocsatascsokkentési egységek (CER) és a kibocsatascsokkentési egységek (ERU) UHG-egységekre
torténd atvaltasardl. A Beadvanyban szereplé CHU, CHUA és UKA egységeke ugyanakkor nem terjed ki



az Ugkr.tv. hatdlya, és ezen egységekre vonatkozdan egyéb rendelkezéseket sem régzit a hivatkozott
jogszabaly.

Mindezek alapjan — a Tarsasag alldspontja szerint — figyelemmel arra, hogy a CHU, a CHUA és az UKA
egységek nem felelnek meg az Ugkr.tv. rendelkezéseinek, azok a Bszt. 6. § |) pontja szerint nem
mindsiilnek pénzlgyi eszkdznek. Az el6bbiek folytan a Tarsasag a Bszt. 8. § (6) bekezdésében foglaltak
szerint a CHU, a CHUA és az UKA egységekkel nem szabalyozott tevékenységként kereskedhet.

A Tdarsasag — a CHU és a CHUA tekintetében — tovabba hivatkozott az Eurdpai Unid és a Svajci
Allamszovetség kozott az unids és a svajci kibocsataskereskedelmi rendszer 6sszekapcsoldsardl szolé
megallapodasra (a megallapodas altal létrehozott Vegyes Bizottsag 2/2019. szdmu hatarozata;
Megallapodas), amelynek I. Melléklet A. fejezet 6. pontja szerint , [a] svdjci pénziigyi piaci szabdlyozds
nem hatdrozza meg a kibocsdtdsi egységek jogi jellegét. A kibocsdtdsi egységek nem mindsiilnek
példaul értékpapirnak a pénziigyi piaci infrastrukturdrol szolé térvényben, ezért nem lehet kereskedni
veliik a szabdlyozott kereskedési helyszineken”. A Megdllapodds hivatkozott pontja szerint tehat a
svajci szabdlyozdsban a CHU és a CHUA egységek jogi jellege, igy pénzligyi eszkdz minGsége nem kertilt
rogzitésre, amely folytdn — a Tdarsasdg alldspontja szerint — azok Bszt. hatdlya ald vondsa
inkoherenciashoz vezetne (a svajci és a magyar jogrendszer eltér6 mddon kezelné a hivatkozott
kibocsatasi egységeket).

A Megdllapodas hatdlybalépése, tovabbd az UK ETS létrehozdsa ota a kibocsatasi egységekre
vonatkozd szabalyozas, valamint az azok jelentésére szolgald sablonok nem keriiltek médositasra, igy
a pénzugyi eszkdzok piacairdl szélé 600/2014/EU eurdpai parlamenti és tandacsi rendeletnek a
kotvényekkel, strukturalt pénziigyi termékekkel, kibocsatasi egységekkel és szarmaztatott termékekkel
kapcsolatos, kereskedési helyszinekre és befektetési vallalkozdsokra vonatkozd atlathatdsagi
kovetelményeket meghatdrozd szabalyozastechnikai standardok tekintetében torténd kiegészitésérdl
sz6l6 2016. julius 14-i (EU) 2017/583 felhatalmazdson alapuld bizottsagi rendelet sem kerilt
kiegészitésre a Beadvany targydt képezd kibocsatasi egységekkel. Mindezek alapjan a Tarsasag a
nemzetkozi szabdlyozdsban sem taldlt arra utalé informaciét, hogy a CHU, a CHUA és az UKA
egységeket pénzlgyi eszkozként kellene kezelni.

I.2. Harmadik jogkérdés

A Beadvanyban kifejtettek szerint a Bszt. rendelkezései nem adnak teljesen egyértelm( képet arra
vonatkozdan, hogy azon kibocsatasi egységek derivativai, amely egységek egyebekben nem tartoznak
a 2003/87/EK Iranyelv hatalya ala (igy tobbek kozott a CHU, a CHUA és az UKA egységek), pénzlgyi
eszkoznek minésillnek-e. Az értelmezési bizonytalansagot az okozza, hogy az e szempontbdl relevans
Bszt. 6. § d) pontja a ,kibocsatasi egység” helyett a ,kibocsataskereskedelmi egység” kifejezését
haszndlja.

A Bszt. és a MiFID Il ugyanakkor nem definidlja a , kibocsataskereskedelmi egység” fogalmat, és a Bszt.
a jelzett jogszabalyhelyen tul egydltaldan nem, mig a MIFID Il kizardélag két helyen alkalmazza a
hivatkozott kifejezést. Figyelemmel arra, hogy a MiFID Il sz6vegezésének kiilonb6z6 nyelvi valtozatai
(angol, francia, lengyel, német) a kérdéses fogalomra ugyanazt az egy — a magyar nyelv szerinti
,kibocsatasi egység” — kifejezést rogzitik (,,emission allowances”, ,quotas d’émission”, ,uprawnienia
do emisji”, ,Emissionszertifikate”), tovabba arra, hogy a jelzett kivételeken tul mind a Bszt., mind a
MIFID Il kbvetkezetesen a ,kibocsatasi egység” kifejezést alkalmazza, a Tarsasag allaspontja szerint az
eltér6 fogalomhasznalat kizarélag forditdi hibara vezethet6 vissza.

A Beadvanyban foglaltak szerint a Bszt. 6. § d) pontja szerinti kibocsatasi egyégek korébe —
dsszhangban a Bszt. 6. § 1) pontjaval — kizarélag az Ugkr.tv. hatélya ala tartozé kibocsatasi egységek
vonhatok, és minden mas — igy kilénosen a kiterjesztd értelmezés — rendszerszinten inkoherens és



hibas volna. Tekintettel tehdat arra, hogy a CHU, a CHUA és az UKA egységek nem felelnek meg az
Ugkr.tv. feltételeinek, a Bszt. 6. § d) pontja alapjan a hivatkozott egységek derivativai sem min&siilnek
pénziigyi eszkdznek. Az el6bbieken tul a CHU, a CHUA és az UKA egységek derivativai — a Tarsasag
alldspontja szerint — a Bszt. 6. §-dban meghatdrozott egyéb pénzligyi eszkdz kategdridba sem
sorolhatdk be.

II.3. Negyedik és 6todik jogkérdés

Az MNB harmadik jogkérdés kapcsan kialakitott és a jelen allasfoglalds IV.3. pontjdban részletezett
véleményére figyelemmel a Beadvany negyedik és 6todik jogkérdése okafogyotta valt, amely folytdn a
Tdrsasag allaspontjanak kifejtése sem valik sziikségessé.

IV. Az MNB ALLASPONTIA

IV.1. Els6 jogkérdés

A Bszt. — CHU, CHUA és UKA egységek tekintetében relevans — 6. § |) pontja szerint pénziigyi eszkdznek
mindsil az olyan részegységekbdl alld Giveghazhatdsu gaz kibocsatdsi egység és a légszennyezd anyag
kibocsatasi jog, amelyek megfelelnek az Ugkr.tv. altal rogzitett feltételeknek. Az Ugkr. tv. 1. § (1)
bekezdés a) pontja alapjan az Ugkr.tv. hatalya kiterjed az UHG-egységekre, amelyek az EUA és EUAA
egységeket foglaljak magukban, ugyanakkor a hivatkozott jogszabalyhely a CHU, a CHUA és az UKA
egységeket nem nevesiti. Az elébbieken tul az Ugkr.tv. tovabbi rendelkezései sem tartalmaznak
el6irdsokat a hivatkozott kibocsatasi egységekre vonatkozdan, amely folytdn megallapithatd, hogy az
Ugkr.tv. hatdlya nem terjed ki a CHU, CHUA és UKA egységekre.

Figyelemmel tehat arra, hogy a CHU, a CHUA és az UKA egységek nem felelnek meg az Ugkr.tv. altal
rogzitett feltételeknek, a Bszt. 6. § I) pontja alapjan azok nem mindsiilnek pénziigyi eszk6znek. Az
MNB az elsé jogkérdés kapcsan tehat egyetért a Tarsasag allaspontjaval.

A Megallapodas Beadvanyban hivatkozott pontja kapcsdan ugyanakkor kiemelendd, hogy azon tény,
hogy a Svéjci Allamszévetség szabdlyozasa a kibocsatasi egységeket nem tekinti pénziigyi eszkdznek,
nem feltétleniil alapozza meg és donti el a hivatkozott instrumentum unids jog szerinti megitélését. A
Megallapodas 1. cikkben rogzitett célja ugyan az EU ETS svdjci kibocsataskereskedelmi rendszerrel
torténd Osszekapcsoldsa és harmonizdldsa, de ett6l flggetlenll az Eurdpai Unid és a Svajci
Allamszdvetség tekintetében felmeriilhetnek eltérd szabalyozasi és értelmezési koncepcidk a CHU és
CHUA egységek megitélését illetGen.

A Bszt. 5. § (1) és (2) bekezdése meghatadrozza a befektetési szolgdltatasi tevékenységek és kiegészitd
szolgdltatasok fogalmat, amelyek k6z0s eleme, hogy azok kizarélag a Bszt. 6. §-aban rogzitett pénzigyi
eszkozre vonatkozdan végzett tevékenység esetében valésulhatnak meg. Figyelemmel tehat arra, hogy
a CHU, a CHUA és az UKA nem mindsll pénzligyi eszkbznek, az azokra vonatkozdéan végzett
tevékenység sem mindsiilhet befektetési szolgdltatdsi tevékenységnek vagy kiegészitd szolgaltatasnak.

A Bszt. 8. § (5) bekezdése alapjan ,[a] befektetési vdllalkozds befektetési szolgdltatdsi tevékenység
végzése és kiegészitd szolgdltatds nyujtdsa mellett kizdrdlag

a)a 9. § (1) bekezdésében meghatdrozott tevékenységet,

b) részvénykényvvezetést,

c) részvényesi meghatalmazotti (nominee) tevékenységet,

d) a Hpt. 3. § (1) bekezdésének i) pontja szerinti pénziigyi szolgdltatds kbzvetitése tevékenységet,

e) a Bit. szerinti biztositdskézvetitést ligynGkként,



f) értékpapir-kélcsénzést, és

g) pénziigyi eszkézre vonatkozo adat, informdcio értékesitést,

h) a Hpt. 6. § (1) bekezdésében meghatdrozott csoportfinanszirozdsi tevékenységet
folytathat”.

A fentiekben hivatkozott, a profiltisztasag elvét rogzit6 rendelkezés alapjan a befektetési vallalkozasok
a Bszt. 5. § (1) és (2) bekezdése altal meghatarozott befektetési szolgdltatasi tevékenységeken és
kiegészitG szolgaltatasokon tul kizardlag a Bszt. 8. § (5) bekezdése szerinti egyéb tevékenységeket
végezhetik. E téren kiemelendd, hogy figyelemmel arra, hogy a CHU, a CHUA és az UKA egységek —a
korabbiakban részletezettek szerint — nem mind&siilnek pénziigyi eszkéznek és arra, hogy az azokkal
valo kereskedés nem kerlilt rogzitésre a Bszt. 8. § (5) bekezdésében, a hivatkozott kibocsatasi egységek
tekintetében végzett kereskedési tevékenység — f6szabdly szerint — a profiltisztasag elvébe Uitk6z6
tevékenységnek mindgsiilne.

A Bszt. 8. § (6) bekezdés c) pontja ugyanakkor kivételszabalyként gy rendelkezik, hogy ,[ajz (5)
bekezdés rendelkezése nem alkalmazando

(...)

c) az liveghdzhatdsu gdzok kdzdsségi kereskedelmi rendszerében és az erdfeszités-megosztdsi
hatdrozat végrehajtdsdban térténd részvételrdl szolé 2012. évi CCXVII. térvény 1. § (1) bekezdés a)
pontjdban meghatdrozott kibocsdtdsi egységek és a Iégikézlekedési kibocsdtdsi egységek
kereskedelmében részt vevé azon befektetési vdllalkozdsra, amely kizdrdlag a 6. § |) pontjdban
meghatdrozott pénziigyi eszkbz vagy az arra vonatkozoé — a 6. §-ban meghatdrozott — szdrmaztatott
pénziigyi eszkéz tekintetében végez az 5. § szerinti befektetési szolgdltatdsi tevékenységet vagy
kiegészitd szolgdltatdst”.

Azon szolgaltatok tehat, amelyek tevékenységiik keretében kizarolag a Bszt. 6. § |) pontjaba tartozo
pénziigyi eszk6zok — igy az UHG-egységek —, illetéleg azokra vonatkozé szarmaztatott pénziigyi
eszkozok tekintetében végeznek befektetési szolgaltatasi tevékenységet, illetleg kiegészité
szolgaltatast, mentesiilnek a Bszt. 8. § (5) bekezdésében meghatarozott profiltisztasag
kovetelménye aldl. llyen médon az MNB egyetért a Tarsasag azon alldspontjaval, amely szerint
amennyiben a Tarsasag tevékenysége soran kizarélag UHG-egységekre vonatkozéan végez
befektetési szolgaltatdsi tevékenységet, illetSleg kiegészité szolgaltatast, akkor a Bszt. 8. § (6)
bekezdésében foglalt kivételszabaly alapjan, lehet6sége van a pénziigyi eszkoznek nem mindsiilé
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CHU, CHUA és UKA egységekkel torténé kereskedésre.
IV.2. Masodik jogkérdés

Az MNB az elsé jogkérdés kapcsdn kialakitott és a jelen allasfoglalds 1V.1. pontjdban részletezett
véleményére figyelemmel a Beadvany masodik jogkérdésének megvalaszoldsa okafogyotta valt.

IV.3. Harmadik jogkérdés

A Bszt. 6. § d) pontja alapjan pénziigyi eszkéznek minésul ,az értékpapirhoz, devizahoz, kamatldbhoz
vagy hozamhoz, kibocsdtdskereskedelmi egységhez vagy mds szdrmaztatott eszkézhédz, pénziigyi
indexhez vagy pénziigyi intézkedéshez kapcsolodo opcid, tézsdei hatdridds ligylet, csereligylet, t6zsdén
kiviili hatdridés kamatlab-megdllapodds, valamint bdrmely mds szdrmaztatott lgylet, amely fizikai
leszdllitassal teljesithets vagy pénzben kiegyenlithetd”.

A Bszt. a tovabbiakban nem hatdrozza meg a 6. § d) pontban szerepld , kibocsataskereskedelmi egység”
fogalmat, és — a hivatkozott jogszabalyhelyen tul — nem is alkalmazza ezen kifejezést. Ugyanez
vonatkozik MiFID ll-re is, amely — a 88. cikk (1) bekezdés f) pont, valamint az |. Melléklet C. Szakasz (4)
bekezdés kivételével — ugyancsak nem haszndlja a Bszt. 6. § d) pontjaban hivatkozott megnevezést. A



MiIFID II angol nyelv(i valtozata mind a ,kibocsatdskereskedelmi egységet”, mind a ,kibocsatasi
egységet” ugyanazzal a kifejezéssel (,,emission allowance”) illeti, amelybdl az a kovetkeztetés vonhatd
le, hogy a Bszt. 6. § d) pontjaban, tovabba a MiFID Il magyar nyelvi valtozatanak 88. cikk (1) bekezdés
f) pontjaban és az |. Melléklet C. Szakasz (4) bekezdésében szerepld ,kibocsataskereskedelmi egység”
kifejezés forditdsi hiba folytan keletkezhetett. Az MNB értelmezése szerint el6bbi okan a Bszt. 6. § d)
pontja szerinti ,kibocsataskereskedelmi egységen” a Bszt. 6. § |) pontja szerint ,kibocsatasi egység”
értendd, vagyis a két kifejezés tartalmaban megegyezik.

A Bszt. a ,kibocsatdsi egység” dltalanos fogalmat ugyancsak nem hatdrozza meg, de a Bszt.
sz6hasznalata alapjan megallapithatd, hogy a , kibocsatasi egység” kifejezést a Bszt. az Ugkr.tv. hatdlya
ald tartozd UHG-egységekre alkalmazza. A Bszt. 6. § 1) pontja az Ugkr.tv.-re térténd utaldssal ugyanis
egyértelm( tartalmat ad a kibocsétasi egység fogalmanak, és azt — figyelemmel az Ugkr.tv. 1. § (1)
bekezdés a) pontjadban foglaltakra — az UHG-egységekkel, azaz az EUA és az EUAA egységekkel
azonositja. Ezzel Osszhangban a MIFID Il Preambulumanak (11) bekezdése is konkretizalja a
,kibocsatasi egység” jelentését, amikor kimondja, hogy ,,[a]z azonnali mdsodlagos piacokon egy sor
csaldrd tevékenység fordult el a kibocsdtdsi egységek (EUA) vonatkozdsdaban”.

A fentiek alapjan 6sszességében megadllapithatd, hogy az MNB osztja a Tarsasag azon allaspontjat,
amely szerint a Bszt. 6. § d) pontjaban meghatarozott , kibocsataskereskedelmi egység” kifejezésen
a kibocsatasi egységet kell érteni, és a kibocsatasi egység fogalmi korébe — figyelemmel a Bszt. 6. §
I) pontjaban és az Ugkr.tv. 1. § (1) bekezdés a) pontjaban foglaltakra is — kizarélag azon egységek
tartoznak, amelyek megfelelnek az Ugkr.tv. rendelkezéseinek. Tekintettel arra, hogy — a jelen
allasfoglalds IV.1. pontjaban kifejtettek alapjan — a CHU, a CHUA és az UKA egységekre nem terjed
ki az Ugkr.tv. hatalya, a Bszt. 6. § d) pontja alapjan ezen egységek derivativai sem tekintheték
pénziigyi eszk6znek. A CHU, a CHUA és az UKA egységek derivativai tovdabba a Bszt. 6. §-aban
meghatdrozott mas pénziigyi eszkdz kategdridba sem sorolhatdék be.

IV.4. Negyedik és 6todik jogkérdés

Az MNB a harmadik jogkérdés kapcsdn kialakitott és a jelen allasfoglalds IV.3. pontjaban részletezett
véleményére figyelemmel a Beadvany negyedik és 6todik jogkérdésének megvalaszoldsa okafogyotta
valt.

Osszegzés

Osszességében megallapithatd, hogy a Beadvany targyat képezé CHU, CHUA és UKA egységek nem
felelnek meg az Ugkr.tv.-ben rogzitett feltételeknek, amely folytdn — a Bszt. és az Ugkr.tv.
rendelkezéseinek egyiittes értelmezése szerint — ezen kibocsatdasi egységek a hazai szabalyozas
alapjan nem minGsiilnek pénziigyi eszkoznek. Figyelemmel tovabba arra, hogy a Bszt. 6. § d)
pontjdban meghatarozott kibocsataskereskedelmi egységeken az Ugkr.tv. hatdlya ald tartozé
kibocsatasi egységeket kell érteni, melyek korébe a CHU, a CHUA és az UKA egységek nem tartoznak
bele, értelemszeriien azok derivativai sem fognak pénziigyi eszkdznek mindsiilni. Mindezek folytan
a Tarsasag a CHU, a CHUA és az UKA egységekkel és azok derivativaival — a Bszt. 8. § (6) bekezdés c)
pontjdban rogzitett feltételek teljesiilése esetén — a Bszt. altal nem szabalyozott egyéb
tevékenységként kereskedhet.

%k %k %k

Felhivom a Tdrsasag figyelmét arra, hogy az MNB a véleményét kizardlag a Beadvanyban rendelkezésre
bocsatott informaciok alapjan alakitotta ki, igy az abban foglalt egyedi jogértelmezés csak az abban
el6adott tényallasra vonatkozik. Az MNB véleménye nem tekinthetd kotelezé erejd allasfoglaldsnak, a
benne foglaltaknak mas hatdsagra, illetve a birésagra nézve nincs kotelez6 tartalma. Jelen allasfoglalas



kizarolag tdjékoztatas céljabol készilt, a benne foglaltak egyéb célok (pl. marketing) érdekében,
tovabba harmadik személyekkel szemben nem haszndlhatdak fel, illetve jogvita eldontésére nem
alkalmazhatdak.
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