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AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS 2003/6/EK
IRANYELVE

(2003. januar 28.)

a bennfentes kereskedelemrél és a piaci manipulaciorél (piaci
visszaélés)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Eurdpai Kozosséget 1étrehozd szerzédésre és kiillondsen
annak 95. cikkére,

tekintettel a Bizottsag javaslatara (1),
tekintettel a Gazdasagi és Szocialis Bizottsag véleményére (),
tekintettel az Eurdpai Kozponti Bank véleményére (%),

a Szerz6dés 251. cikkében megallapitott eljarasnak megfeleléen (%),

mivel:

(I) A pénziigyi szolgaltatasok valodi egységes piaca elengedhetetlen
a Kozosségen beliili gazdasagi novekedéshez és munkahelyterem-
téshez.

(2) Az integralt és hatékony pénziigyi piac megkoveteli a piac integ-
ritasat. Az értékpapirpiac zavartalan miikodése és a piacok iranti
kozbizalom a gazdasagi ndvekedés és a prosperitas elofeltételeit
képezi. A piaci visszaélés sérti a pénziigyi piacok integritasat,
valamint alddssa az értékpapirok és a szarmaztatott pénziigyi
eszkozok iranti kozbizalmat.

3) ,A pénziigyi piacok keretrendszerének megvalositasa: cselekvési
terv” cimi, 1999. majus 11-i bizottsagi kézlemény intézkedésso-
rozatot hataroz meg a pénziigyi szolgaltatasok egységes piacanak
megteremtésére. A 2000 aprilisaban tartott lisszaboni Eurdpai
Tanacs megkovetelte ennek a cselekvési tervnek 2005-ig torténd
végrehajtasat. A cselekvési terv hangstlyozza annak sziikséges-
ségét, hogy iranyelvet kell kidolgozni a piaci manipulacio ellen.

1

() HL C 240. E, 2001.8.28., 265. o.

(®» HL C 80., 2002.4.3., 61. o.

() HL C 24., 2002.1.26., 8. o.

(*) Az Eur6pai Parlament 2002. marcius 14-i véleménye (a Hivatalos Lapban
még nem tették k6zz¢é), a Tandcs 2002. jalius 19-i kozos allaspontja (HL C
228. E, 2002.9.25., 19. 0.) és az Eur6pai Parlament 2002. oktober 24-i hata-
rozata (a Hivatalos Lapban még nem tették kozzé).
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A 2000. julius 17-1 tilésén a Tandcs létrehozta az eurdpai érték-
papirpiacok szabalyozasaval foglalkozo bolcsek bizottsagat. Zard
beszdmolojaban a bolcsek bizottsaga 0j jogalkotdi technikdk
bevezetésére tett javaslatot, amelyek a kovetkezé négy szintet
magaban foglalé megkdzelitésen alapulnak: keretelvek, végrehaj-
tasi intézkedések, egyiittmiikodés és végrehajtas. Az 1. szintnek,
— amely ennek az iranyelvnek a szintje —, atfogo, altalanos ,kere-
telvekre” kell korlatozddnia, a 2. szinten pedig a Bizottsag altal
egy bizottsag segitségével elfogadandé technikai végrehajtasi
intézkedéseknek kell szerepelniiik.

A 2001 marciusaban tartott stockholmi Eurdpai Tandcs altal elfo-
gadott allasfoglalas megerdsitette a bolcsek bizottsaganak zard
beszamolojat és a javasolt négyszintli megkozelitést, amely azt
a célt szolgalja, hogy hatékonyabba és atlathatobba tegye az
értékpapirokkal kapcsolatos kozosségi jogalkotas szabalyozasi
folyamatét.

A pénziigyi szolgaltatasokra vonatkozo jogszabalyok végrehajta-
sardl szolo, 2002. februar 5-i eurdpai parlamenti allasfoglalas — a
Parlament el6tt a Bizottsadg altal ugyanazon a napon tett iinnepé-
lyes nyilatkozat alapjan, valamint az Eurdpai Parlament e folya-
matban betdltott szerepének biztositasardl szolo, a belsé piacért
felelos biztos altal a Parlament gazdasagi €s pénziigyi bizottsdga
elnokének cimzett 2001. oktober 2-i levél alapjan — szintén
megerdsitette a bolcsek bizottsaganak beszamolojat.

Az ezen iranyelv végrehajtasdhoz sziikséges intézkedéseket a
Bizottsagra ruhazott végrehajtasi hataskorok gyakorlasara vonat-
koz6 eljarasok megallapitasarol szolo, 1999. jlunius 28-i
1999/468/EK tanacsi hatarozattal (') dsszhangban kell

A végrehajtasi intézkedések tervezetének elsé alkalommal torténd
tovabbitasatol szamitott harom honapos idétartamot kell biztosi-
tani az Eurdpai Parlament szamara az intézkedések megvizsgala-
sara és a véleménynyilvanitasra. Siirgdés ¢és kellden indokolt
esetben azonban ez az iddtartam lerdvidithetd. Amennyiben az
Eurépai Parlament ezen az id6tartamon beliil allasfoglalast
fogad el, a Bizottsdgnak Ujra meg kell vizsgalnia az intézkedés-
tervezetet.

A pénziigyi és technikai fejlédés 0ij eredményei — igy az 1j
termékek, az 11j technologidk, a hatarokon atnyuléd tevékenységek
erdsodése és az Internet — fokozott Osztdonzést, valamint egyre
tobb eszkozt és lehetdséget teremtenek a piaci visszaélésre.

A piac integritasanak védelmét szolgald, meglévd kozosségi jogi
keret hidnyos. A jogi eldirasok tagallamonként eltéréek, a gazda-
sagi szereplok pedig ebbdl adoddan gyakran bizonytalanok a
fogalmak, meghatdrozasok és a végrehajtas tekintetében. Egyes
tagallamokban nincs jogszabaly a tisztességtelen arfolyam-befo-
lyasolasra és a félrevezetd informaciok terjesztésére vonatkozdan.

() HL L 184., 1999.7.17., 23. o.
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A piaci visszaélés bennfentes kereskedelembdl és piaci manipu-
laciobal all. A bennfentes kereskedelem elleni jogszabalyok célja
megegyezik a piaci manipulécié elleni jogszabalyok céljaval: ez a
kozosségi pénziigyi piacok integritasanak biztositasa és az e
piacok iranti befektet6i bizalom erdsitése. Ezért célszerli dssze-
vont szabalyokat elfogadni, amelyek mind a bennfentes kereske-
delemmel, mind a piaci manipulacioval szemben fellépnek. Egy
egységes iranyelv a K6z0sség egészében biztositani fogja, hogy a
feladatok elosztasa, a végrehajtids és az egyiittmiikodés azonos
keretben torténjen.

A bennfentes kereskedelemrol szolo szabalyok Gsszehangolasarol
sz010, 1989. november 13-i 89/592/EGK tandcsi iranyelv (') elfo-
gadasa Ota a pénziigyi piacokon és a kdzosségi jogszabalyokban
bekovetkezett valtozasok miatt az emlitett iranyelv helyébe — a
piaci manipulacid elleni jogszabalyokkal valo Osszhang biztosi-
tasa érdekében — 1j iranyelvnek kell 1épnie. Uj iranyelvre van
sziikség a kozosségi jogszabalyokban 1évéo ,kiskapuk” megsziin-
tetése érdekében is, amelyeket jogellenes cselekmények elkoveté-
sére hasznalhatnak fel, és amelyek alddsnak a kozbizalmat, és igy
hatranyosan befolyasolnak a piacok zavartalan miikodését.

Ez az iranyelv valaszt ad a tagallamok altal a 2001. szeptember
11-1 terrortamadasokat kovetGen a terrorista tevékenységek finan-
szirozasa elleni kiizdelem tekintetében kifejezett aggodalmakra is.

A bennfentes kereskedelem ¢és a piaci manipulacio akadalyozza a
piac teljes és megfeleld atlathatosagat, amely el6feltétele annak,
hogy az integralt pénziigyi piacokon az Osszes gazdasagi szerepld
részt vehessen a kereskedésben.

A bennfentes informacié olyan pontos informacio, amelyet nem
hoztak nyilvanossagra, és amely kozvetleniil vagy kozvetve pénz-
ligyi eszkdzok egy vagy tobb kibocsatojaval, illetve egy vagy
tobb pénziigyi eszkozzel kapcsolatos. Az az informacio, amely
jelentds hatast gyakorolhatna valamely szabélyozott piacon az
aralakulasra vagy armeghatarozasra, olyan informacionak tekint-
het6, amely pénziigyi eszkozok egy vagy tobb kibocsatdjaval,
illetve ezekhez kapcsolodd egy vagy tobb szarmazékos pénziigyi
eszkozzel kodzvetetten kapcsolatos.

A bennfentes kereskedelem tekintetében figyelembe kell venni
azokat az eseteket, amikor a bennfentes informacié nem valamely
foglalkozasbol vagy tisztségbol, hanem biincselekménybdl szar-
mazik, amelynek az el6készitése vagy megvaldsitasa jelentds
hatast gyakorolhatna egy vagy tobb pénziigyi eszkoz arara,
vagy a szabdlyozott piacon mint olyanon végbemend armeg-
hatarozasra.

() HL L 334., 1989.11.18., 30. o.
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Bennfentes informacio felhaszndlasa akkor all fenn, ha olyan
személy vasarol vagy idegenit el pénziigyi eszkozoket, aki tudja,
vagy akinek tudnia kellett volna, hogy a birtokdban 1év6 infor-
maci6é bennfentes informaci6. E tekintetben az illetékes hatosa-
goknak azt kell megallapitaniuk, hogy az adott helyzetben alta-
laban elvarhatéan és ésszeriien eljard személy mit tudna, illetve
neki mit kellett volna tudnia. Ezen tilmenden, pusztan az a tény,
hogy bennfentes informacioval rendelkezo t6zsdei kereskeddk,
szerz6d6 félként tevékenységre jogosult testiiletek, illetve megbi-
zasok harmadik személyek nevében torténo teljesitésére felhatal-
mazott személyek, az elsd két esetben pénziigyi eszkdzok véte-
1ével vagy eladdsaval kapcsolatos jogszeri iizleti tevékenységiiket
folytatjak, illetve az utolsd esetben a megbizast szabalyszeriien
teljesitik, dnmagaban nem tekintheté bennfenntes informaciok
felhasznalasanak.

A tagallamoknak fel kell lépniiik az iigyfelek megbizasainak
ismeretében kotott sajat ligyletek gyakorlata (,,front running”)
ellen, beleértve az arualapu szarmaztatott tigyletek terén megva-
16suld ilyen gyakorlatot is, amennyiben az ilyen gyakorlat az
ebben az iranyelvben foglalt meghatarozasok alapjan piaci vissza-
¢élést valdsit meg.

Az a személy, aki olyan iigyletet kot, illetve olyan vételi vagy
eladasi megbizast ad, amely piaci manipulacionak mindsiil, bizo-
nyithatja, hogy az lgylet megkotésére, illetve a vételi vagy
eladasi megbizas adasara jogos indokai voltak, és hogy az iigylet,
illetve a vételi vagy eladasi megbizas megfelelt az érintett szaba-
lyozott piacon elfogadott gyakorlatnak. Ennek ellenére szankci-
oval sujthatd, ha az illetékes hatosag megallapitja, hogy mas,
jogszeriitlen indok is meghtizodott a szoban forgo ligylet, illetve
vételi vagy eladasi megbizds mogott.

Az illetékes hatdsdg az ezen iranyelv hatalya ald tartozé kérdé-
sekre vonatkozdan iranymutatast adhat, példaul a bennfentes
informacionak az 4rualapti szdrmaztatott ligyletek tekintetében
torténé meghatarozasara vonatkozoan, vagy az elfogadott piaci
gyakorlatok meghatarozasanak a piaci manipuldcié meghataroza-
saval  Osszefliggésben torténd alkalmazasara vonatkozodan.
Ezeknek az iranymutatasoknak Osszhangban kell lenniik az
iranyelv rendelkezéseivel és a komitologia szerinti eljarasnak
megfeleléen elfogadott végrehajtasi intézkedésekkel.

A tagallamok szamara lehetové kell tenni, hogy megvalasszak a
legalkalmasabb moédszert arra a szabalyozasra, amely a pénziigyi
eszkozoket, illetve a pénziigyi eszkdzok kibocsatoit illetden elem-
zéseket készité vagy terjesztd személyekre, illetve a befektetési
stratégiat ajanldo vagy javasld mas tajékoztatokat készitd és
terjesztd személyekre vonatkozik, beleértve az Onszabalyozas
megfeleld mechanizmusait, amelyeket a Bizottsagnak be kell
jelenteni.

A bennfentes informdcidknak a kibocsatok altal az internetes
honlapjukon torténd elhelyezésének Osszhangban kell lennie a
személyes adatok kezelése vonatkozasaban az egyének védel-
mérdl és az ilyen adatok szabad aramlasardl szolo, 1995. oktober
24-1 95/46/EK eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelvben (') a
személyes adatok harmadik orszagok szamara torténd tovabbita-
sara vonatkozoan megallapitott szabalyokkal.

() HL L 281., 1995.11.23., 31. o.
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A nyilvanossag gyors és hiteles tajékoztatasa erdsiti a piac integri-
tasat, ezzel szemben a kibocsatok altali szelektiv informacidszol-
galtatds a pénziigyi piacok iranti befektet6i bizalom elvesztéséhez
vezethet. A hivatasos gazdasagi szereploknek a piac integritasdhoz
kiilonféle eszkozokkel kell hozzajarulniuk. Az ilyen intézkedések
koz¢é tartozhatnak példaul a ,,sziirke listak”, a szenzitiv kategoriakba
tartozO munkaerd altali részvénykereskedés pontosan meghata-
rozott idészakokra vald korlatozasa (,,window trading”), a bels6
magatartasi kodexek alkalmazasa, valamint a vallalkozas részlege-
inek olyan modon torténd elvalasztasa, hogy bennfentes informa-
ciok illegalis felhasznalasanak elkeriilését biztositsa (,,Chinese
walls”). Az ilyen megel6z6 intézkedések csak akkor jarulhatnak
hozza a piaci visszaélések elleni kiizdelemhez, ha végrehajtasuk
kovetkezetes és ellendrzésiik szigoru. A végrehajtds megfeleld
ellendrzése példaul abbol allhat, hogy az érintett szervezetekben
torvényességi feliigyelket jelolnek ki, fliggetlen kdnyvvizsgalok
pedig iddszakos ellendrzéseket végeznek.

A korszer(i kommunikacidés modszerek lehetdvé teszik a pénziigyi
piaci szakemberek ¢és a maganbefektetk szamara a pénziigyi
informaciokhoz vald hozzaférés terén az egyenld banasmod foko-
zottabb érvényesiilését, de ugyanakkor névelik a hamis vagy
félrevezetd informaciok terjesztésének a kockazatat is.

A kibocsatoknal vezetdi feladatokat ellatd személyek, valamint
adott esetben a veliikk szoros kapcsolatban allé személyek altal
lebonyolitott tigyletek fokozottabb atlathatosaga megel6z6 intéz-
kedést jelent a piaci visszaélés ellen. Az ilyen iigyletek legalabb
egyedileg torténd kozzététele szintén nagyon értékes informacio-
forras lehet a befektetdk szamara.

A piac miikddtetdinek hozza kell jarulniuk a piaci visszaélés
megel6zéséhez, €s a manipulativ piaci gyakorlatok megel6zésére
és felderitésére iranyuld strukturalis rendelkezéseket kell elfogad-
niuk. E rendelkezések kozé tartozhatnak a kovetkezdkre vonat-
kozo elbirasok: a megkotott tigyletek atlathatdsaga, az arfolyam-
szabalyozasi megallapodasok teljes korli nyilvanossagra hozatala,
a szakaszos ligyletkotés tisztességes rendszere, az atipikus megbi-
zasok felderitésére szolgald hatékony rendszer bevezetése, a
pénziigyi eszkozok referencia-arfolyamainak rogzitését szolgalo,
kelléen szilard szabalyozas, valamint az tligyletek felfiiggesztésére
vonatkoz6 szabalyok egyértelmisége.

Ezt az iranyelvet a tagallamoknak a hatékony szabalyozas kdove-
telményeivel Osszhangban kell értelmezniiik és végrehajtaniuk,
amely védi a tarsasdgban szavazati jogot biztositd (vagy a
jogok gyakorlasa vagy atalakitas kovetkeztében ilyen jogok bizto-
sitasara alkalmas), atruhdzhat6 értékpapirok tulajdonosainak érde-
keit abban az esetben, ha a tarsasidgra vonatkozoan nyilvanos
vételi ajanlatot tesznek vagy a tarsasag ellendrzésének megvaltoz-
tatdsara mas javaslatot tesznek. Kiilondsen, ez az irdnyelv semmi-
lyen médon nem akadalyozza meg a tagallamokat abban, hogy az
e célbol altaluk alkalmasnak tartott intézkedéseket vezessenek be,
illetve alkalmazzanak.

Egy maésik tarsasdgra vonatkozo bennfentes informécidhoz vald
hozzaférés és ennek nyilvanos vételi ajanlattal Osszefiiggésben
torténd felhasznalasa az adott tarsasag feletti ellenérzés megszer-
zése vagy az adott tarsasaggal torténd egyesiilés inditvanyozasa
céljabol, onmagaban nem mindsiil bennfentes kereskedelemnek.
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Tekintettel arra, hogy a pénziigyi eszkdzok vétele vagy eladasa
sziikségszeriien magaban foglalja az ezek koziil valamelyik
miveletet elvégezni szandékozd személy eldzetes vételi vagy
cladasi dontését, a vétel vagy eladas végrehajtasa Gnmagaban
nem tekintheté bennfentes informacio felhasznalasanak.

A nyilvanosan hozzaférheté adatok alapjan torténd elemzések és
becslések nem tekintendoék bennfentes informdacioknak, és ezért
az ilyen elemzések vagy becslések alapjan végrehajtott ligylet
o6nmagaban nem tekinthetd az ezen irdnyelv szerinti bennfentes
kereskedelemnek.

A tagallamok, a Kozponti Bankok Europai Rendszere, a nemzeti
kozponti bankok, tovabba az allam 4ltal e hataskorrel felruhazott
egy¢b testiiletek, illetve az ezek nevében eljardé személyek nem
korlatozhatok a monetaris politika, az Aarfolyampolitika és az
allamadossag-kezelési politika végrehajtasa soran.

A pénziigyi eszk6zok stabilizalasa és a sajat részvényekre vonat-
kozé Ttgyletek részvény-visszavasarlasi programok keretében
bizonyos koriilmények kozott gazdasagi  okokbdol jogosak
lehetnek, ¢és emiatt ezek Onmagukban nem tekinthetdk piaci
vissza¢lésnek. Erre vonatkozoan gyakorlati iranymutatast bizto-
sito k6zos szabvanyokat kell kialakitani.

A koz0sségi pénziigyi piacok integritdsanak biztositasa érdekében
a pénziigyi piacok szélesedd kore, a gyors valtozas, valamint az
0 termékek és fejlesztések valasztéka ennek az iranyelvnek a
széles korii alkalmazasat teszi sziikségessé az érintett pénziigyi
eszkozok és technikak tekintetében.

Ahhoz, hogy a kozosségi pénziigyi piacokon egyenld verseny-
feltételeket lehessen teremteni, az ezen iranyelvben szerepld
rendelkezések foldrajzi értelemben széles kor(i alkalmazéasara
van sziikség. Az olyan szarmaztatott eszk6zok tekintetében,
amelyek forgalmazasa nem engedélyezett, de amelyek ennek az
iranyelvnek a hatalya ala tartoznak, az egyes tagallamok hatasko-
rébe kell utalni a teriiletiikon vagy kiilfoldon végrehajtott olyan
cselekmények szankcionalasat, amelyek olyan alapul szolgald
pénziigyi eszkozoket érintenek, amelyeknek a forgalmazidsa a
teriiletiikon talalhatdé vagy miikodoé szabalyozott piacon engedé-
lyezett, vagy amelyekre vonatkozoan az ilyen szabalyozott piacon
torténd forgalmazéas engedélyezése iranti kérelmet nyujtottak be.
Az egyes tagallamok hataskorébe kell tartoznia ezen tilmenden a
teriiletén végrehajtott olyan cselekmények szankcionaldsanak,
amelyek olyan alapul szolgald pénziigyi eszkozoket érintenek,
amelyeknek a forgalmazasa valamely tagdllam szabalyozott
piacan engedélyezett, vagy amelyekre vonatkozoan az ilyen
szabélyozott piacon torténd forgalmazds engedélyezése iranti
kérelmet nyujtottak be.

A kiilonb6zé feladatokkal megbizott illetékes hatdsagok nagy
szdma a tagallamokban zavart kelthet a gazdasagi szereplok
kozott. Minden tagallamban egyetlen illetékes hatosagot kell kije-
16Ini, amely legalabb végso felelosséget vallal az ennek az irany-
elvnek az alapjan elfogadott rendelkezések betartasanak feliigye-
letéért, valamint a nemzetkozi egyiittmiikddésért. Az ilyen hato-
sagnak kozigazgatasi hatdsagnak kell lennie, amelynek ezaltal
biztositott a gazdasagi szereplokt6l valo fliggetlensége, és ily
modon elkeriilhetok az Osszeférhetetlenség esetei. A tagalla-
moknak a nemzeti joggal Osszhangban gondoskodniuk kell az
illetékes hatdsag megfeleld finanszirozasardl. E hatésdg szamara
megfeleld konzultacios mechanizmusnak kell rendelkezésre allnia
a nemzeti jogszabalyokban torténd esetleges valtoztatdsokkal
kapcsolatban, példaul a kibocsatok, a pénziigyi szolgaltatok és a
fogyasztok képvisel6ibdl all6 tandcsadd bizottsdg forméajaban,
amelynek révén az illetékes hatdsag teljes korlien tajékozodhat
ezen érintettek allaspontjardl és aggodalmairol.
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37

(38)

(39

(40)

41)

(42)

(43)

Az egyes tagéallamok illetékes hatdsdgai szamara biztositott haté-
kony eszkdzok és hataskorok minimalis kozos készlete biztositja
a feliigyelet hatékonysagat. A piaci vallalkozasoknak és vala-
mennyi gazdasagi szereplonek a sajat szintjén szintén hozza
kell jarulnia a piac integritdsahoz. A piaci visszaéléssel foglal-
koz6 egyetlen illetékes hatdsag kijelolése ebben az értelemben
nem zarja ki a hatdsag és a piaci vallalkozasok kozotti egyiitt-
mitkodési kapcsolatokat és az illetékes hatdsdg hatdskorébe
tartozé feladatok atruhazasat annak érdekében, hogy garantalt
legyen az ezen iranyelv alapjan elfogadott rendelkezések betartd-
sanak hatékony feliigyelete.

Annak biztositdsa érdekében, hogy a piaci visszaélés elleni
kozosségi  keretrendszer megfelelé legyen, az ezen iranyelv
alapjan megallapitott tilalmak és eldirasok megsértését azonnal
fel kell deriteni és szankciondlni kell. E célbol a szankcidknak
kellé visszatartd erdvel kell rendelkezniiik, aranyban kell allniuk
a jogsértés sulyossagaval és a szerzett elonyokkel, valamint a
szankciokat kovetkezetesen kell alkalmazni.

A tagallamoknak a kozigazgatasi intézkedések és szankciok
meghatarozasakor szem el6tt kell tartaniuk, hogy az egyes tagal-
lamokban érvényes szabalyozas bizonyos foku egységességére
van sziikség.

A hatarokon atnyulo tevékenységek novekvd szama az illetékes
nemzeti hatdsadgok kozotti jobb egyiittmiikddést, az informacio-
csere tekintetében pedig atfogd szabalyozast tesz sziikségessé. A
feliigyelet és vizsgalati hataskorok szervezése az egyes tagalla-
mokban nem akadalyozhatja az illetékes nemzeti hatdsdgok
kozotti egyiittmiikodést.

Mivel a tervezett intézkedés céljat — nevezetesen a bennfentes
kereskedelem és a piaci manipulacio formajaban megvalosuld
piaci visszaélés megelézését — a tagéllamok nem tudjék kielé-
gitden megvalositani, és ezért az intézkedés terjedelme vagy
hatasai miatt ez a cél kdzosségi szinten jobban megvalosithato,
a Ko6zosség a Szerzodés 5. cikkében meghatarozott szubszidiaritas
elvével 0sszhangban intézkedéseket fogadhat el. Ez az iranyelv —
az elébb emlitett cikkben meghatarozott aranyossag elvével 6ssz-
hangban — nem 1épi tal a célkitlizés eléréséhez feltétleniil sziik-
séges mértéket.

A pénziigyi piacokon végbemend valtozasok figyelembevétele
érdekében, 1dordl idére az ebben az iranyelvben megallapitott
szabalyokra vonatkozd technikai irdnymutatasokra és végrehajtasi
intézkedésekre lehet sziikség. A Bizottsagot ennek megfelelden
fel kell hatalmazni végrehajtasi intézkedések elfogadasara, azzal a
feltétellel, hogy ezek az intézkedések nem modositjdk ennek az
iranyelvnek a lényeges elemeit, és hogy a Bizottsag az ezen
iranyelvben meghatarozott elveknek megfeleléen jar el a
2001/528/EK bizottsagi hatarozattal (') 1étrehozott eurdpai érték-
papir-bizottsaggal folytatott konzultaciot kdvetden.

Végrehajtasi hatdskorének az ezen irdnyelvvel Osszhangban
torténd gyakorlasa soran a Bizottsignak a kovetkezd elveket
kell tiszteletben tartania:

— sziikkség van a pénziigyi piacok atlathatosagara vonatkozo
szigoru normak bevezetése révén a pénziigyi piacok iranti
befektet6i bizalom biztositasara,

() HL L 191., 2001.7.13., 45. o.
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— sziikség van arra, hogy a befektetok szamara a versengd
befektetések széles valasztéka alljon rendelkezésre, és a
befektetdket a koriilményeikhez igazitott informécidval és
védelemmel lassak el,

— sziikség van annak biztositasara, hogy a fiiggetlen szabalyozo
hatésagok kovetkezetesen érvényesitsék a szabalyokat, kiilo-
nosen a gazdasagi blincselekmények elleni kiizdelem vonat-
kozasaban,

— sziikség van a nagyfok( 4tlathatdsagra, valamint az Osszes
piaci résztvevovel, tovabba az Eurdpai Parlamenttel és a
Tanaccsal folytatott konzultaciora,

— sziikség van a pénziigyi piacokon az innovaci6é Osztonzésére,
hogy e piacok dinamikusak és hatékonyak legyenek,

— sziikség van arra, hogy a pénziigyi innovacio szoros és reaktiv
figyelemmel kisérése révén biztositsak a piac integritasat,

— fontos, hogy csokkenjen a téke koltsége és javuljon a tékéhez
valé hozzaférési lehetdség,

— a piaci résztvevok (beleértve a kis- és kdzépvallalkozasokat és
a kisbefektetoket) hosszi tavi koltségének és hasznanak az
egyensulya a végrehajtasi intézkedésekkel Osszefliggésben,

— sziikség van arra, hogy fokozzék az EU pénziigyi piacainak
nemzetk6zi versenyképességét, a nemzetkozi egyiittmiikodés
kiemelten sziikséges kiszélesitésének sérelme nélkiil,

— sziikség van arra, hogy megfeleld alkalommal elfogadott
kozosségi szabalyozassal valamennyi piaci résztvevd szamara
egyenld versenyfeltételeket alakitsanak ki,

— sziikség van a nemzeti piacok kozotti kiilonbségek tiszteletben
tartdsara, amennyiben ezek a kiilonbségek nem hatnak ki
megengedhetetlen modon az egységes piac koherencidjara,

— sziikség van az e téren hatilyos mas kozosségi jogszaba-
lyokkal valdé Osszhang biztositasara, mivel a tajékoztatas
kiegyenstlyozatlansaga és az atlathatosag hianya veszélyeztet-
heti a piacok miikodését, és mindenekel6tt sérelmes lehet a
fogyasztok és a kisbefektetok szamara.

(44) Ez az iranyelv tiszteletben tartja azokat az alapvetd jogokat és

betartja azokat az elveket, amelyeknek az elismerését kiilondsen
az Europai Uni6 alapjogi chartdja, és kiilondsen annak 11. cikke,
valamint az Emberi jogok eurépai egyezményének 10. cikke
tartalmazza. E tekintetben ez az irdnyelv semmilyen moddon
nem akadalyozza a tagallamokat abban, hogy alkalmazzak a
sajtoszabadsagra ¢és a tomegtajékoztatasbeli szolasszabadsagra
vonatkoz6 alkotmanyos szabalyaikat,

ELFOGADTA EZT AZ IRANYELVET:

1. cikk

Ennek az iranyelvnek az alkalmazasaban:

L.

»Bennfentes informacio”: az olyan pontos informacio, amelyet nem
hoztak nyilvanossagra, és amely kozvetleniil vagy kozvetve pénziigyi
eszk0zok egy vagy tobb kibocsatojaval, illetve egy vagy tobb pénz-
tigyi eszkdzzel kapcsolatos, és amelynek nyilvanossagra hozatala
valosziniileg jelentds hatdst gyakorolna a szoban forgd pénziigyi
eszk6zok vagy a kapcsolodd szarmaztatott pénziigyi eszkdzok arara.
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Az arualapll szdrmaztatott termékek vonatkozasidban a ,,bennfentes
informaci6” olyan pontos informacid, amelyet nem hoztak nyilvanos-
sagra, €s amely kozvetleniil vagy kozvetve egy vagy tobb ilyen
szarmaztatott eszkdzzel kapcsolatos, és amelynek kozlését az ilyen
szarmaztatott eszkozok forgalmazasaval foglalkozd piacok felhasz-
naldi az adott piacok elfogadott piaci gyakorlataval Osszhangban
elvarnak.

A pénzigyi eszkozokkel kapcsolatos megbizasok teljesitésével
megbizott személyek esetében ,bennfentes informacio” az az ligyfél
altal atadott, és az tigyfél folyamatban 1évé megbizasahoz kapcso-
16do6, pontos informacié is, amely kozvetlenill vagy kozvetve pénz-
ligyi eszkozok egy vagy tobb kibocsatdjaval, illetve egy vagy tobb
pénziigyi eszkozzel kapcsolatos, és amelynek nyilvanossagra hoza-
tala valosziniileg jelentds hatast gyakorolna a szdban forgd pénziigyi
eszk6zok vagy a kapcsolddd szarmaztatott pénziigyi eszkdzok arara.

. ,,Piaci manipulacié™:

a) olyan iigylet, illetve vételi vagy eladasi megbizas,

— amely hamis vagy félrevezetd jelzéseket ad, illetdleg valdszi-
niisithetéen adhat a pénziigyi eszk6zok kinalata, kereslete
vagy ara tekintetében, vagy

— amely egy személy vagy egymassal Osszejatszo személyek
cselekménye révén a szokasostdl eltérd vagy mesterséges
szinten rogziti egy vagy tobb pénziigyi eszkdz arat,

kivéve, ha az a személy, aki az ligyletet megkdtotte, illetve a
vételi vagy eladdsi megbizast adta, bizonyitja, hogy szoban
forgo eljarasa soran jogos indokok vezérelték, és hogy az érintett
igylet vagy megbizas megfelel az érintett szabalyozott piac elfo-
gadott piaci gyakorlatanak;

b) olyan iigylet, illetve vételi vagy eladasi megbizas, amelyben fiktiv
eszkozokhoz vagy barmilyen mas formaji megtévesztéshez,
manipulaciohoz folyamodnak;

¢) olyan informaciok terjesztése az internetet is magaban foglalo
tomegtajékoztatasban, vagy barmilyen mas eszkozzel, amely
informaciok pénziigyi eszkozok tekintetében hamis vagy félreve-
zetd jelzéseket adnak vagy valdszinfisitheten adhatnak, beleértve
hiresztelések €s hamis vagy félrevezetd hirek terjesztését, amenn-
yiben az a személy, aki ilyeneket terjesztett, tudta vagy neki
tudnia kellett volna, hogy az informacié hamis vagy félrevezeto.
Az T1jsagirok esetében, amennyiben jsagiroi mindségiikben
jarnak el, az ilyen informacioterjesztést — a 11. cikk sérelme
nélkill — a szakmajukra iranyadd szabalyok figyelembevételével
kell elbiralni, kivéve ha ezek a személyek kozvetleniil vagy
kozvetve elonyre vagy haszonra tesznek szert az adott informa-
ciok terjesztésébol.

A fenti a), b) és c¢) pontban megadott alapvetd meghatarozasokra
kiilondsen a kovetkezd példak adhatok:

— valamely személy vagy egymadssal Osszejatszo személyek
olyan magatartdsa, amely pénziigyi eszkdz kindlata vagy
kereslete tekintetében er6folény biztositasara iranyul, és
kozvetleniil vagy kozvetve a vételi vagy eladasi arak rogzi-
tését vagy mas tisztességtelen kereskedési feltételek kialaki-
tasat eredményezi,
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— pénziigyi eszkozok vétele vagy eladasa a piac zarasakor,
amelynek az a hatasa, hogy félrevezeti a zardarfolyamok
alapjan eljaré befektetoket,

— a hagyomanyos vagy az elektronikus tomegtajékoztatashoz
valé alkalmi vagy rendszeres hozzaférés kihasznaldsa vala-
mely pénziigyi eszkozre (vagy kozvetve a kibocsatdjara)
vonatkoz6 vélemény kinyilvanitasa révén, miutan az igy eljard
személy el6zdleg pozicidt szerzett e pénziigyi eszkdz vonat-
kozasaban, és utobb az altala kinyilvanitott véleménynek az
adott pénziigyi eszkdz arara gyakorolt hatasat kihasznalva tesz
szert haszonra anélkiil, hogy egyidejiileg megfelelden és ered-
ményesen nyilvanossagra hozta volna ezt az dsszeférhetetlen-
séget.

A piaci manipulacié fogalommeghatarozasait a gyakorlatban
piaci manipulacioként megjelené 0j tevékenységi formakra
torténd kiterjesztésiik céljabol ki kell igazitani.

. ,Pénziigyi eszkoz™:

— az értékpapir-befektetési szolgaltatasokrol szolo, 1993. majus 10-i
93/22/EGK tanacsi iranyelvben (') meghatarozott atruhazhato
értékpapirok,

— részesedés kollektiv befektetési vallalkozasban,
— pénzpiaci eszkdzok,

— hataridés ligyletek, beleértve az egyenértékii készpénz-elszamo-
last eszk6zokre vonatkozokat,

— hataridés kamatlab-megallapodasok,
— kamatlab-, deviza- és torzsrészvény-swap,

— az e kategoriakba tartozd barmely eszkdz vételének vagy elada-
sanak opcidja, beleértve az egyenértékli készpénz-elszamolasu
eszkozoket. Ez a kategoria kiilondsen a deviza- és a kamatlabop-
ciokra vonatkozik,

— arualapt szarmaztatott eszkozok,

— béarmilyen mas eszkdz, amelynek a forgalmazasat valamely tagal-
lambeli szabalyozott piacon engedélyezték, vagy amelyre vonat-
kozoan az ilyen piacon térténd forgalmazas engedélyezése iranti
kérelmet nyujtottak be.

»Szabalyozott piac”: a 93/22/EGK iranyelv 1. cikkének (13) bekez-
désében meghatarozott piac.

,Elfogadott piaci gyakorlatok™: olyan gyakorlatok, amelyeket egy
vagy tobb pénziigyi piacon ésszeriien elvarnak, és amelyeket az ille-
tékes hatosag a Bizottsag altal a 17. cikk (2a) bekezdésében megalla-
pitott ellenérzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarasnak megfe-
lelden elfogadott irdnymutatassal dsszhangban elfogad.

HL L 141., 1993.6.11., 27. 0. A legutdbb a 2000/64/EK eur6pai parlamenti és

tanacsi iranyelvvel (HL L 290., 2000.11.17., 27. o0.) médositott iranyelv.
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A 2010. november 24-1 1095/2010/EU eurodpai parlamenti €s tanacsi
rendelettel (') létrehozott eurdpai feliigyeleti hatosag (Eurdpai Erték-
papir-piaci Hatosag) (a tovabbiakban: EEPH) végrehajtas-technikai
standardtervezetet dolgozhat ki annak érdekében, hogy biztositsa az
elfogadott piaci gyakorlatokkal kapcsolatban a Bizottsag éltal az e
cikkel Osszhangban elfogadott aktusok egységes alkalmazasi feltéte-
leit.

A Bizottsagra hataskort ruhaznak a masodik albekezdésben emlitett
végrehajtas-technikai standardoknak az 1095/2010/EU rendelet
15. cikkével 6sszhangban torténd elfogadasra.

6. ,,.Személy”: barmilyen természetes és jogi személy.

7. ,llletékes hatosag™ a 11. cikkel Osszhangban kijeldlt illetékes
hatdsag.

A pénziigyi piacok alakulasdnak figyelembevétele és ezen irdnyelv
Kozosségen beliili egységes alkalmazasanak biztositasa érdekében a
Bizottsag M1 ————— <« — végrehajtasi intézkedéseket fogad
el e cikk 1., 2. és 3. pontjara vonatkozoéan. ™M1 Mivel az emlitett
intézkedések ezen iranyelv nem alapvetd fontossagli elemeinek kiegé-
szitéssel torténé modositasara iranyulnak, azokat a 17. cikk (2a) bekez-
désében emlitett ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal
Osszhangban kell elfogadni. <

2. cikk

(1) A tagallamok megtiltjdk minden, a masodik albekezdésben emli-
tett személynek, aki bennfentes informaciokkal rendelkezik, hogy ezeket
az informaciokat felhasznalja oly modon, hogy kozvetleniil vagy
kozvetve, sajat vagy harmadik személy javara az informacidhoz kapcso-
16d6 pénziigyi eszkdzoket vegyen vagy adjon el, illetve kiséreljen meg
venni vagy eladni.

Az elsé albekezdést kell alkalmazni minden olyan személyre, aki a
kovetkezdk folytan keriilt a bennfentes informacio birtokaba:

a) a kibocsatd igazgatasi, iranyitd vagy feliigyeleti testiiletében valod
tagsaga folytan; vagy

b) a kibocsato tdkéjében vald részesedése folytan; vagy

¢) mert hozzafér ilyen informdcidkhoz beosztdsa, foglalkozasa vagy
feladatai végzése folytan; vagy

d) mert bilincselekményt kovetett el.

(2) Amennyiben az (1) bekezdésben emlitett személy jogi személy,
az abban a bekezdésben megallapitott tilalmat azokra a természetes
személyekre is alkalmazni kell, akik részt vesznek az érintett jogi
személy javara lebonyolitando iligyletekre vonatkozé dontések megho-
zatalaban.

(3) Ez a cikk nem alkalmazandé azokra az iigyletekre, amelyeket
pénziigyi eszkdzok vételére vagy eladasara vonatkozo, esedékessé valo
kotelezettség teljesitése kapcsan hajtanak végre, amennyiben ez a kote-
lezettség olyan megallapodasbol ered, amelyet azt megelézéen kotottek
meg, hogy az érintett személy a bennfentes informacié birtokaba jutott.

() HL L 331., 2010.12.15., 84. o.
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3. cikk

A tagallamok a 2. cikkben meghatarozott tilalom altal érintett minden
személynek megtiltjak a kovetkezoket:

a) bennfentes informécidé szolgaltatdsa barmilyen masik személynek,
kivéve ha ezt az informaciot beosztasa, foglalkozasa vagy feladatai
szokasos végzése keretében szolgaltatja;

b) bennfentes informacid alapjan masik személy részére arra vonatkozd
tanacsadas, vagy masik személy rabirdsa arra, hogy olyan pénziigyi
eszkozoket vegyen vagy adjon el, amelyekre az ilyen informdacio
vonatkozik.

4. cikk

A tagallamok biztositjak, hogy a 2. és a 3. cikket alkalmazzak azokra az
e cikkekben emlitett személyektdl eltéréd mas személyekre is, akik benn-
fentes informacié birtokaban vannak, és tudjak, vagy tudniuk kellett
volna, hogy a szdéban forg6 informacié bennfentes informacio.

5. cikk

A tagallamok mindenkinek megtiltjdk a piaci manipulaciot.

6. cikk

(1) A tagallamok biztositjak, hogy a pénziigyi eszk6zok kibocsatoi a
lehetd leghamarabb tdjékoztassak a nyilvanossagot az emlitett kibocsa-
tokat kozvetleniil érintd bennfentes informaciokrol.

A tagédllamok — az elsd albekezdés rendelkezéseinek valo megfelelés
érdekében hozott intézkedések sérelme nélkiil — gondoskodnak arrol,
hogy a kibocsatok megfelelé id6tartamra elhelyezzenek internetoldala-
ikra minden olyan bennfentes informaciot, amelyet kotelesek nyilvanos-
sagra hozni.

(2) A kibocsatd — jogos érdekei sérelmének megeldzése érdekében —
sajat felelosségére késleltetheti a bennfentes informaciok (1) bekez-
désben emlitett nyilvanossdgra hozatalat, feltéve, hogy nem valdszini,
hogy ez a késleltetés félrevezeti a nyilvanossagot, és feltéve, hogy a
kibocsatod képes biztositani a szoban forgd informacié bizalmassagat. A
tagallamok megkdvetelhetik a kibocsatotol, hogy haladéktalanul tajékoz-
tassa az illetékes hatosdgot a bennfentes informacido nyilvanossagra
hozatalanak késleltetésére vonatkozd dontésrol.

(3) A tagallamok megkdvetelhetik, hogy amikor egy kibocsato,
illetve a nevében vagy a javara eljard személy — a 3. cikk a) pontjaban
emlitettek szerint, beosztasa, foglalkozasa vagy feladatai szokésos
végzése soran — harmadik félnek bennfentes informacidt szolgaltat ki,
szandékos informacidszolgaltatas esetén ezzel egyidejlileg, nem szan-
dékos informacidszolgaltatds esetén pedig haladéktalanul teljes
mértékben és ténylegesen hozza nyilvanossagra ezt az informéciot.

Az elsé albekezdés rendelkezései nem alkalmazhatok, ha az informaciot
megszerz§ személyt titoktartasi kotelezettség terheli, fliggetleniil attol,
hogy ez a kotelezettség torvényen, rendeleten, 1étesitd okiraton vagy
szerzOdésen alapul-e.

A tagallamok megkovetelik, hogy a kibocsatok, illetve a neviikben vagy
javukra eljar6 személyek készitsenek listat azokrdl az altaluk munka-
szerz0dés alapjan vagy mas modon foglalkoztatott személyekrol, akik
bennfentes informaciokhoz férnek hozza. A kibocsatoknak, illetve a
nevilkben vagy javukra eljard személyeknek ezt a listat rendszeresen
frissiteniiik, és az illetékes hatosag kérésére a részére tovabbitaniuk kell.
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(4) A pénziigyi eszkdzok kibocsatojanal vezetdi feladatokat ellatd
személyeknek és adott esetben a veliik szoros kapcsolatban allo szemé-
lyeknek legalabb értesiteniiik kell az illetékes hatosagot a sajat javukra
bonyolitott, az adott kibocsatd részvényeire vagy az e részvényekhez
kapcsoldédo szarmaztatott vagy mas pénziigyi eszkozokre vonatkozoan
kotott tigyletek létezésérdl. A tagallamok biztositjak, hogy az ilyen
lgyletekre vonatkozd informaciok — legalabb egyedileg — a lehetd
leghamarabb és nehézség nélkiil a nyilvanossag rendelkezésére alljanak.

(5) A tagallamok gondoskodnak a megfelelé szabalyozasrol annak
biztositasara, hogy a forgalmazasi csatornaknak vagy a nyilvanossagnak
szant, pénziigyi eszkdzokre vagy pénziigyi eszkozok kibocsatoira vonat-
kozo elemzéseket készitd vagy terjesztd személyek, és a befektetési
stratégiaval kapcsolatos tanacsadast vagy javaslatot tartalmazo mas tajé-
koztatokat készitd, illetve terjeszté személyek megfelelé gondossaggal
jarjanak el ezeknek az informacidknak a tisztességes ismertetése tekin-
tetében, ¢és feltarjdk érdekeiket vagy jelezzék Osszeférhetetlenségiiket
azokkal a pénziigyi eszkozokkel kapcsolatban, amelyekre az informa-
ciok vonatkoznak. E szabalyozas részleteirdl tajékoztatni kell a Bizott-
sagot.

(6) A tagallamok biztositjak, hogy a piacok miikddtetdi a manipulativ
piaci gyakorlatok megeldzésére és felderitésére iranyuld strukturalis
rendelkezéseket fogadjanak el.

(7) Az illetékes hatdsag az (1)—(5) bekezdésnek valdo megfelelés
biztositasa céljabol minden sziikséges intézkedést megtehet a nyilva-
nossag megfeleld tajékoztatasa érdekében.

(8) A pénziigyi piacokra valdsziniisithetéen jelentds hatast gyakorld
statisztikdkat terjesztd kozintézmények e statisztikdkat tisztességes és
atlathatd6 modon terjesztik.

(9) A tagallamok megkovetelik, hogy minden olyan személy, aki
foglalkozasszerlien kot pénziigyi eszkozokre vonatkozd iigyleteket, és
akiben okkal meriil fel az a gyanu, hogy valamely iigylet kimeritheti
a bennfentes kereskedelem vagy a piaci manipuldcié fogalmat, haladék-
talanul értesitse az illetékes hatdsagot.

(10) A pénziigyi piacok technikai fejlédésének figyelembevétele és
ezen irdnyelv egységes alkalmazisanak biztositdsa érdekében a
Bizottsaig M1 ———— <« — végrehajtasi intézkedéseket fogad
el a kovetkezok tekintetében:

— a bennfentes informaciok (1) és (3) bekezdésben emlitett megfeleld
nyilvanossagra hozataldra vonatkoz6 technikai szabélyok,

— a bennfentes informaciok nyilvanossagra hozatalanak a (2) bekez-
désben emlitett késleltetésével kapcsolatos technikai szabalyok,

— a (2) bekezdés masodik mondatanak alkalmazasa tekintetében a
kozos megkozelitést eldsegitd technikai szabalyok,

— azok a feltételek, amelyek mellett — a 3) bekezdésben emlitettek
szerint — a kibocsatoknak vagy a neviikben eljard egységeknek el
kell késziteniiik az altaluk foglalkoztatott és bennfentes informaci-
o0khoz hozzaféré személyek listajat, tovabba azok a feltételek,
amelyek mellett az ilyen listdkat frissiteni kell,

— a (4) bekezdésben emlitett nyilvanossagra hozatali kotelezettséggel
terhelt személyek kategoridi, és az ligyleteknek azok a jellemzoi,
beleértve az iligylet nagysagat, amelyek ezt a kotelezettséget
maguk utdn vonjak, valamint az illetékes hatdsdgnak torténd beje-
lentés technikai szabalyai,
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— technikai szabalyok az (5) bekezdésben emlitett, kiilonféle kategori-
akba tartozo személyek esetében az elemzések és mas, befektetési
stratégiaval kapcsolatos tanacsadast tartalmazo tajékoztatok targyi-
lagos ismertetésére vonatkozoan, valamint az (5) bekezdésben emli-
tett kiilon érdekek vagy Osszeférhetetlenség kozlésére vonatkozoan.
Az ilyen szabalyokban figyelembe kell venni az 0jsdgirdi hivatasra
iranyadd, az Onszabalyozast is magukban foglalé szabalyokat,

— a (9) bekezdésben emlitett személyek altal az illetékes hatésagnak
tett bejelentésekre iranyadd technikai szabalyok.

Mivel az emlitett intézkedések ezen iranyelv nem alapvetd fontossagu
elemeinek kiegészitéssel torténd modositasara iranyulnak, azokat a
17. cikk (2a) bekezdésében emlitett ellendrzéssel torténd szabalyozasi
bizottsagi eljarassal dsszhangban kell elfogadni.

(11) A (10) bekezdés elso albekezdésének hatodik francia bekezdé-
sével Osszhangban a Bizottsag altal elfogadott aktusok egységes alkal-
mazasi feltételeinek biztositasa érdekében az EEPH végrehajtas-tech-
nikai standardtervezetet dolgozhat ki.

A Bizottsagra hataskort ruhdznak az elsd albekezdésben emlitett végre-
hajtas-technikai standardoknak az 1095/2010/EU rendelet 15. cikkével
Osszhangban torténd szerinti elfogadasara.

7. cikk

Ez az iranyelv nem alkalmazhaté azokra az {igyletekre, amelyeket
monetaris, arfolyam- vagy allamadodssag-kezelési politikaja kovetkez-
tében hajt végre egy tagallam, a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszere,
egy nemzeti kdzponti bank vagy barmely mas hivatalosan kijeldlt
testiilet, illetve barmely, neviikben eljaré személy. A tagallamok ezt a
mentességet allamadossagaik kezelése tekintetében Kkiterjeszthetik
szovetségi allamaikra vagy ezeknek megfelel helyi hatésagaikra.

8. cikk

»M2 (1) 4 Az ebben az irdnyelvben meghatarozott tilalmak nem
alkalmazhatok a részvény-visszavasarlasi programok keretében bonyoli-
tott, sajat részvényekre vonatkozo iigyletekre, sem a pénziigyi eszkozok
stabilizalasara, feltéve hogy az ilyen iigyleteket M1 ——— <
végrehajtasi intézkedésekkel dsszhangban hajtjak végre. M1 Mivel az
emlitett intézkedések ezen iranyelv nem alapvetd fontossagli elemeinek
kiegészitéssel torténd modositdsara irdnyulnak, azokat a 17. cikk (2a)
bekezdésében emlitett ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi elja-
rassal sszhangban kell elfogadni. <«

(2) Az (1) bekezdéssel Osszhangban a Bizottsag altal elfogadott
aktusok egységes alkalmazési feltételeinek biztositasa érdekében az
EEPH végrehajtas-technikai standardtervezetet dolgozhat ki.

A Bizottsagra hataskort ruhaznak az els6 albekezdésben emlitett végre-
hajtas-technikai standardoknak az 1095/2010/EU rendelet 15. cikkével
Osszhangban torténd elfogadasra.
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9. cikk

Ezt az iranyelvet kell alkalmazni az olyan pénziigyi eszkozokre,
amelyek forgalmazasat legalabb egy tagallam szabalyozott piacan enge-
délyezték, vagy amelyekre vonatkozdan az ilyen piacon torténd forgal-
mazas engedélyezése iranti kérelmet nyujtottak be, fliggetleniil attol,
hogy magat az ligyletet ezen a piacon bonyolitjak-e le.

A 2., 3. és 4. cikket alkalmazni kell az olyan pénziigyi eszkozokre is,
amelyek forgalmazasa egyik tagallam szabalyozott piacan sem engedé-
lyezett, de amelyeknek az értéke az (1) bekezdésben emlitett pénziigyi
eszkoz értékétol fiigg.

A 6. cikk (1)-(3) bekezdése nem alkalmazhat6 az olyan kibocsatokra,
amelyek nem kérték, vagy nem hagytak jova pénziigyi eszkozeik vala-
mely tagallam szabalyozott piacan torténd forgalmazasanak engedélye-
z8sét.

10. cikk

A tagallamok az ebben az iranyelvben meghatarozott tilalmakat és
eléirasokat alkalmazzak a kovetkezokre:

a) a teriiletikon vagy kilfoldon végrehajtott olyan cselekmények,
amelyek olyan pénziigyi eszkozoket érintenek, amelyeknek a forgal-
mazéasa a teriiletiikon taldlhatd vagy miikodo szabalyozott piacon
engedélyezett, vagy amelyekre vonatkozoan az ilyen szabalyozott
piacon torténd forgalmazas engedélyezése iranti kérelmet nyujtottak
be;

b) a teriiletiikon végrehajtott olyan cselekmények, amelyek olyan pénz-
igyi eszkdzoket érintenek, amelyeknek a forgalmazasa valamely
tagallam szabalyozott piacan engedélyezett, vagy amelyekre vonat-
kozban az ilyen szabalyozott piacon torténé forgalmazas engedélye-
zése iranti kérelmet nyujtottak be.

11. cikk

Az igazsagligyi szervek hataskorének sérelme nélkiil, minden tagallam
egyetlen kozigazgatasi hatdsagot jelol ki, amelynek hataskore az ezen
iranyelv alapjan elfogadott rendelkezések alkalmazasanak biztositasara
terjed ki.

A tagallamok a nemzeti jogszabalyokban torténd esetleges valtoztata-
sokkal kapcsolatban a piaci résztvevokkel folytatando hatékony konzul-
taciora vonatkozo szabélyokat és eljarasokat alakitanak ki. E szaba-
lyozas magaban foglalhatja az egyes illetékes hatosagokon beliili tana-
csado bizottsagok létrehozasat, amelyek Osszetételének a leheté legna-
gyobb mértékben tiikroznie kell a piaci résztvevok — koztiik a kibo-
csatok, pénziigyi szolgaltatok és fogyasztok — sokféleségét.

12. cikk

(1) Az illetékes hatosag a feladatai ellatasahoz sziikséges valamennyi
feliigyeleti és vizsgalati jogositvannyal rendelkezik. Hataskorét a kdvet-
kez8képpen gyakorolja:

a) kozvetlenill; vagy

b) mas hatosagokkal vagy a piaci vallalkozasokkal egyiittmiikodve;
vagy

c) oly moddon, hogy felelosségét megtartva a fenti mas hatdsagokra
vagy piaci vallalkozasokra ruhazza at hataskorét; vagy

d) az illetékes igazsagligyi szervekhez benytjtott kérelem utjan.
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(2) Az e cikk (1) bekezdésében emlitett hataskort a 6. cikk (7) bekez-
désének sérelme nélkiil a nemzeti joggal 6sszhangban kell gyakorolni,
és e hataskor legalabb a kovetkezd jogositvanyokat foglalja magéaban:

a) betekintés barmilyen iratba €s arrol masolat beszerzése;

b) tajékoztatas kérése barkitdl, beleértve az olyan személyeket, akik
egymast kovetéen megbizasokat kdzvetitenek vagy az érintett ligyle-
teket bonyolitjdk, valamint ezek megbizdit, tovabba sziikség esetén
az ilyen személyek beidézése és kihallgatésa;

¢) helyszini vizsgalatok végrehajtasa;

d) meglévo rogzitett telefonbeszélgetések és meglévd adatforgalmi nyil-
vantartasok bekérése;

e) az ezen iranyelv végrehajtasa soran elfogadott rendelkezésekkel
ellentétes gyakorlat abbahagyasanak megkdvetelése;

f) az érintett pénziigyi eszkdzok forgalmazasanak felfiiggesztése;
g) vagyontargyak zarolasanak és/vagy lefoglalasanak inditvanyozasa;
h) a szakmai tevékenységtdl vald ideiglenes eltiltas inditvanyozasa.

(3) Ez a cikk nem sérti a szakmai titoktartasra vonatkoz6 nemzeti
jogi rendelkezéseket.

13. cikk

A szakmai titoktartas kotelezettsége mindazokat a személyeket terheli,
akiket az illetékes hatosag, illetve olyan hatoésag vagy piaci vallalkozas
foglalkoztat vagy foglalkoztatott, amelyre az illetékes hatdsag hataskort
ruhazott at, beleértve az illetékes hatdsag altal felhatalmazott konyvvizs-
galokat és szakértOket. A szakmai titoktartds hatalya ald tartozoé infor-
maciok — torvényben megallapitott ellenkez6 rendelkezés hianyaban —
semmilyen mas személlyel, illetve hatésdggal nem kozolhetok.

14. cikk

(1) A tagdllamok — a biintetéjogi szankciok alkalmazasdhoz vald
joguk sérelme nélkiill — nemzeti jogukkal Osszhangban biztositjak,
hogy az ezen irdnyelv végrehajtdsa sordn elfogadott rendelkezések
megsértéséért felelds személyek ellen megfelelé kozigazgatasi intézke-
désre, illetve kozigazgatasi szankcio alkalmazasara keriiljon sor. A
tagallamok Dbiztositjak, hogy ezek az intézkedések hatékonyak,
aranyosak és visszatart6 erejiiek legyenek.

(2) A Bizottsag a 17. cikk (2) bekezdésében megallapitott eljarasnak
megfeleléen — tajékoztatdsul — elkésziti az (1) bekezdésben emlitett
kozigazgatasi intézkedések és szankciok listajat.

(3) A tagallamok meghatarozzak a 12. cikk hatalya ala tartozo vizs-
galatban vald egylittmiikodés megtagadasa esetén alkalmazandd szank-
cidkat.

(4) A tagallamok ugy rendelkeznek, hogy az illetékes hatosag nyil-
véanossagra hozhat minden olyan intézkedést, illetve szankciot, amelyet
az ezen iranyelv végrehajtasa soran elfogadott rendelkezések megsértése
miatt alkalmazni fognak, kivéve ha ez a nyilvanossagra hozatal stlyosan
veszélyeztetné a pénziigyi piacokat, vagy aranytalan kart okozna az
érintett feleknek.
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(5) A tagallamok minden évben Osszesitd tdjekoztatast bocsatanak az
EEPH rendelkezésére az (1) és (2) bekezdéssel dsszhangban kiszabott
valamennyi kozigazgatasi intézkedésrdl és szankciokrol.

Ha a hataskorrel rendelkezd hatosag nyilvanossagra hozott egy kozigaz-
gatasi intézkedést vagy szankciot, errdl egyidejlileg értesiti az EEPH-t.

Ha a nyilvanossagra hozott szankcié a 2004/39/EK iranyelvnek megfe-
leléen engedélyezett befektetési vallalkozasra vonatkozik, akkor az
EEPH a nyilvanossagra hozott szankciot feltiinteti a befektetési vallal-
kozasoknak a 2004/39/EK iranyelvvel 1étrehozott nyilvantartasaban.

15. cikk

A tagallamok biztositjak, hogy az illetékes hatosag altal hozott hata-
rozatok birdsag eldtt megtamadhatok legyenek.

15a. cikk

(1) Ezen iranyelv alkalmazasaban a hataskorrel rendelkezd hatosagok
az 1095/2010/EU rendeletnek megfelelden egyiittmiikodnek az EEPH-
val.

(2) A hatéaskorrel rendelkez hatosagok az 1095/2010/EU rendelettel
Osszhangban haladéktalanul az EEPH rendelkezésére bocsatjak a
feladatai ellatasahoz sziikséges valamennyi informaciot.

16. cikk

(1) Az illetékes hatosagok — ha feladataik ellatasahoz sziikséges — az
ebben az iranyelvben vagy nemzeti jogukban meghatarozott hatasko-
riikkkel élve egyiittmiikddnek egymassal. Az illetékes hatosagok segit-
séget nyljtanak mas tagallamok illetékes hatdsdgainak. Ez kiilondsen az
informaciocserében és a vizsgalati tevékenységek soran vald egylitt-
miikddésben nyilvanul meg.

(2) Az illetékes hatosagok kérésre haladéktalanul rendelkezésre
bocsatjak az (1) bekezdésben emlitett célbol sziikséges informaciokat.
Az az illetékes hatosag, amelyhez ilyen megkeresés érkezik, sziikség
esetén azonnal megteszi a sziikséges intézkedéseket a kért informaciok
beszerzése érdekében. Ha a megkeresett illetékes hatésag nem tudja
azonnal atadni a kért informaciokat, ennek okairdl értesiti a megkeresd
illetékes hatdsagot. A megkeresés alapjan atadott informaciokra szakmai
titoktartasi kotelezettség vonatkozik, amely az informaciokat atvevd ille-
tékes hatosag alkalmazasdban allo vagy altala korabban alkalmazott
személyeket terheli.

Az illetékes hatosagok a kdvetkez6 esetekben tagadhatjak meg az infor-
maciok atadasara vonatkozo megkeresés teljesitését:

— ha az informacio kozlése karosan befolyasolhatja a megkeresett
tagallam szuverenitasat, biztonsagat vagy kozrendjét,

— ha ugyanezen tigyletek tekintetében és ugyanezen személyek ellen a
megkeresett tagallamban mar megindult a jogi eljaras, vagy

— ha a megkeresett tagallamban mar jogerGs birdsagi hatarozatot
hoztak az ugyanezeket az tigyleteket elkovetd ilyen személyek ellen.
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Ilyen esetben ennek megfelelen értesitik a megkeresd illetékes hato-
sagot, és szamara a lehetd legrészletesebb tajékoztatast nytjtjak az elja-
rasra vagy a hatarozatra vonatkozoan.

Az Eurépai Unido miikddésérdl szolod szerzodés (EUMSz.) 258. cikke
rendelkezéseinek sérelme nélkiil, az a hataskorrel rendelkezé hatdsag,
amelynek az informaciokérése alapjan nem jarnak el ésszerii id6n beliil,
vagy amelynek az informaciokérését elutasitjak, ezt ésszerii hataridén
beliil bejelentheti az EEPH-nak. Az elsé mondatban emlitett helyzetben
az EEPH az 1095/2010/EU rendelet 19. cikkének megfeleléen jarhat el,
az e bekezdés masodik albekezdésében az informaciok atadasara eldirt
megkeresés teljesitésének megtagadasaval kapcsolatos lehetdségek, vala-
mint az EEPH-nak az 1095/2010/EU rendelet 17. cikkével 6sszhangban
torténd eljaras lehetdségének sérelme nélkiil.

Az (1) bekezdés alapjan informaciot szerzé illetékes hatosagok —
azoknak a kotelezettségeknek a sérelme nélkiil, amelyek a biintetéjog
szerinti birdsagi eljarasok sordn Oket terhelik —, ezt az informécidt csak
az ezen iranyelv hatalya ala tartozo feladataik gyakorlasa érdekében és
az e feladatok gyakorlasahoz kifejezetten kapcsolodod kozigazgatasi vagy
birdsagi eljarasokkal Osszefliggésben hasznalhatjak fel. Amennyiben
azonban az informaciot koz16 illetékes hatosag beleegyezik, az informa-
ciot atvevO hatoésag az informaciot mas célra is felhasznalhatja, vagy
tovabbithatja mas allamok illetékes hatdsagainak.

(3) Amennyiben az illetékes hatésag meg van gy6zddve arrdl, hogy
egy masik tagallam teriiletén ennek az iranyelvnek a rendelkezéseivel
ellentétes cselekményeket hajtanak vagy hajtottak végre, vagy hogy
ilyen cselekmények valamely masik tagallam teriiletén talalhatd szaba-
lyozott piacon forgalmazott pénziigyi eszkozoket érintenek, errél a
lehetd legkonkrétabb forméaban értesiti a masik tagallam illetékes hato-
sagat. A masik tagallam illetékes hatésaga megteszi a sziikséges intéz-
kedéseket. Tajékoztatja az értesitd illetékes hatosagot az eredményrol, és
amennyire lehetséges, a jelentés kozbensd fejleményekrdl. Ez a
bekezdés nem sérti annak az illetékes hatésagnak a hataskorét, amely
az informaciot tovabbitotta. A kiilonféle tagallamoknak a 10. cikk szem-
pontjabol illetékes hatésagai konzultdlnak egymassal az intézkedésiiket
kovetd javasolt fellépésrol.

(4) Az egyik tagallam illetékes hatdsaga kérheti, hogy egy masik
tagallam illetékes hatdsdga ez utdbbinak a teriiletén vizsgéalatot foly-
tasson le.

Kérheti tovabba, hogy engedélyezzék sajat tisztviseldi szamara, hogy a
vizsgalat soran elkisérhessék a masik tagallam illetékes hatdsaganak
tisztviseldit.

A vizsgalat azonban mindvégig annak a tagallamnak az altalanos ellen-
Orzése ala tartozik, amelynek a teriiletén lefolytatjak.

Az illetékes hatosag megtagadhatja az elsé albekezdésben eldirt vizs-
galat lefolytatasara iranyuld megkeresés teljesitését, vagy az arra vonat-
kozo kérést, hogy tisztviseldit a masodik albekezdésben eldirtak szerint
egy masik tagallam illetékes hatosaganak tisztvisel6i kisérjék, amenn-
yiben az ilyen vizsgalat hatranyosan érintheti a megkeresett allam szuve-
renitasat, biztonsagat vagy kozrendjét, illetve amennyiben a megkeresett
allam hatdsagai el6tt ugyanazon cselekmények tekintetében és ugyan-
azokkal a személyekkel szemben mar birdsagi eljarast kezdeményeztek,
illetve ha a megkeresett allamban az ilyen személyekkel kapcsolatban
ugyanazon cselekmények miatt mar jogerés itéletet hoztak. Ilyen
esetben ennek megfeleléen értesiteni kell a megkeresd illetékes hato-
sagot, és az értesitésben a lehetd legrészletesebb tajékoztatast kell adni
az eljarasra, illetve az itéletre vonatkozoan.
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Az EUMSz. 258. cikkének sérelme nélkiil, az a hataskorrel rendelkezo
hatdsag, amelynek a vizsgalat inditasara vonatkozo megkeresése alapjan,
vagy az annak engedélyezésére vonatkozd megkeresése alapjan, hogy
tisztviseldi elkisérhessék a masik tagallam hataskorrel rendelkezo hato-
saganak tisztviseldit, nem jarnak el ésszer(i idon beliil, vagy amelynek a
megkeresését elutasitjak, az intézkedés megtagadasat vagy elmaradasat
ésszerfi hataridén beliil bejelentheti az EEPH-nak. Az elsé mondatban
emlitett helyzetben az EEPH az 1095/2010/EU rendelet 19. cikkének
megfeleléen jarhat el, az ezen bekezdés negyedik albekezdésében az
informaciok atadasara eldirt megkeresés teljesitésének megtagadasaval
kapcsolatos lehetdségek, valamint az EEPH-nak az 1095/2010/EU
rendelet 17. cikkével 0Osszhangban torténd eljardsa lehetdségének
sérelme nélkiil.

(5) A (2) és a (4) bekezdés egységes alkalmazasi feltételeinek bizto-
sitaisa érdekében az EEPH végrehajtas-technikai standardtervezetet
dolgozhat ki az e cikkben emlitett informaciocserével és hatdrokon
atnyulé vizsgalatokkal kapcsolatos eljarasok és formanyomtatvanyok
tekintetében.

A Bizottsagra hataskort ruhdznak az elsé albekezdésben emlitett végre-
hajtas-technikai standardoknak az 1095/2010/EU rendelet 15. cikkével
Osszhangban torténd elfogadasara.

17. cikk

(1) A Bizottsagot a 2001/528/EK hatarozattal 1étrehozott eurdpai
értékpapir-bizottsag (a tovabbiakban: a bizottsag) segiti.

(2) Amennyiben erre a bekezdésre torténik hivatkozas, az 1999/468/
EK hatarozat 5. és 7. cikkét kell alkalmazni, tekintettel annak 8. cikke
rendelkezéseire, feltéve hogy az ennek az eljarasnak megfeleléen elfo-
gadott végrehajtasi intézkedések nem modositjak ennek az irdnyelvnek a
lényegi rendelkezéseit.

Az 1999/468/EK hatarozat 5. cikkének (6) bekezdésében megallapitott
id6tartam harom honap.

(2a) Az e bekezdésre torténd hivatkozaskor az 1999/468/EK hata-
rozat Sa. cikkének (1)—(4) bekezdését, valamint 7. cikkét kell alkal-
mazni, 8. cikkének rendelkezéseire is figyelemmel.

(3) 2010. december 31-ig, majd ezt kovetden legalabb haromévente a
Bizottsag megvizsgalja a végrehajtasi hataskoreire vonatkozd rendelke-
zéseket, és az Eurdpai Parlament és a Tanacs elé terjeszt egy jelentést e
hataskorok mikodésérdl. A jelentés kiilondsen azt vizsgélja, hogy sziik-
séges-¢ a Bizottsagnak javaslatot tennie ezen iranyelv moddositasara a
raruhdzott végrehajtasi hataskorok megfeleld mértékének biztositasa
érdekében. A modositas esetleges sziikségességére vonatkozo kdvetkez-
tetéshez részletes indokold nyilatkozatot kell csatolni. Sziikség esetén a
jelentéshez jogalkotasi javaslatot kell fiizni a Bizottsagra végrehajtasi
hataskoroket ruhazoé rendelkezések modositasa céljabol.
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17a. cikk

A Bizottsag 2011. december 1-jéig felilvizsgalja az 1., 6., 8., 14. és
16. cikket, és benyujtja a megfeleld jogalkotasi javaslatokat az EUMSz.
290. cikke szerinti, felhatalmazason alapul6 jogi aktusok és az EUMSz.
291. cikke szerinti végrehajtasi aktusok teljes korii alkalmazasa érde-
kében. A mar elfogadott végrehajtasi intézkedések sérelme nélkiil a
17. cikk altal a Bizottsagra ruhéazott, a Lisszaboni Szerzddés hatalyba-
Iépése utan fennmaradd, a végrehajtasi intézkedések elfogadasat érintd
hataskor 2012. december 1-jével megsziinik.

18. cikk

A tagallamok hatalyba 1éptetik azokat a torvényi, rendeleti és kozigaz-
gatasi rendelkezéseket, amelyek sziikségesek ahhoz, hogy ennek az
iranyelvnek legkésébb 2004. oktober 12-ig megfeleljenck. Errél hala-
déktalanul tdjékoztatjdk a Bizottsagot.

Amikor a tagédllamok elfogadjdk ezeket az intézkedéseket, azokban
hivatkozni kell erre az iranyelvre, vagy azokhoz hivatalos kihirdetésiik
alkalmaval ilyen hivatkozast kell fiizni. A hivatkozas modjat a tagal-
lamok hatarozzak meg.

19. cikk

A 11. cikk nem érinti annak a lehetdségét, hogy valamely tagallam
kiilén jogi és kozigazgatasi szabalyozast alakitson ki azon tengerentili
eurdpai teriiletek szamara, amelyeknek a kiilkapcsolataiért felel.

20. cikk

A 89/592/EGK iranyelv, valamint az értékpapirok hivatalos tézsdei
jegyzésre torténd bevezetésérdl és az ilyen értékpapirokrol kozzéteendd
informaciokrol szol6, 2001. majus 28-1 2001/34/EK eurépai parlamenti
és tanacsi iranyelv 68. cikkének (1) bekezdése és 81. cikkének (1)
bekezdése ezen iranyelv hatalybalépésétdl kezd6dGen hatalyat veszti (1).

21. cikk

Ez az iranyelv az Furdopai Unio Hivatalos Lapjaban vald kihirdetésének
napjan 1ép hatalyba.

22. cikk

Ennek az iranyelvnek a tagallamok a cimzettjei.

(M) HL L 184., 2001.7.6., 1. o.



