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AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS 2004/39/EK IRANY-
ELVE

(2004. #prilis 21.)

a pénziigyi eszkozok piacairdl, a 85/611/EGK és a 93/6/EGK tanacsi

iranyelv, és a 2000/12/EK eurépai parlamenti és tanacsi iranyelv

moédositasarol, valamint a 93/22/EGK tanicsi irdnyelv hatalyon
kiviil helyezésérol

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Eurdpai Kozosséget 1étrehozd szerzodésre és kiilondsen
annak 47. cikke (2) bekezdésére,

tekintettel a Bizottsag javaslatara ('),

tekintettel a Gazdasagi és Szocialis Bizottsag véleményére (),
tekintettel az Europai Kozponti Bank véleményére (3),

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

(1) Az értékpapir-befektetési szolgaltatasokrol szo61o, 1993. majus 10-
i 93/22/EGK tanacsi iranyelv (°) célja azon feltételek létrehozasa
volt, amelyek mellett az engedéllyel rendelkezd befektetési vallal-
kozasok és bankok meghatarozott szolgaltatasokat nyujthatnak,
vagy fioktelepeket hozhatnak 1étre mas tagallamokban a székhely
szerinti tagallam engedélyezése és feliigyelete alapjan. Ezért az
iranyelv célja a befektetési vallalkozasokra vonatkozo induld
engedélyi és mikodési kovetelmények Osszehangolasa volt, bele-
értve az lizletviteli szabalyokat is. Rendelkezett a szabalyozott
piacok miitkodésére iranyado egyes feltételek Osszehangolasardl
is.

(2) Az elmult években egyre tobb befektetd valt aktivva a pénziigyi
piacokon, akiknek egyre Osszetettebb és szélesebb kort szolgalta-
tasokat és eszkozoket kinalnak. E fejleményekre tekintettel a
kozosségi jogi kereteknek le kell fedniiik a befektetd-kozponta
tevékenységek teljes korét. E célbol rendelkezni kell a befekteték
magas szintli védelméhez sziikséges Osszehangolds mértékérdl,
amely egyben lehetdvé teszi a befektetési vallalkozasoknak, hogy
a Kozosség egységes piacot képezd teljes teriiletén szolgaltatast
nyujtsanak a székhely szerinti tagallam felligyelete alapjan. Az
el6zokre tekintettel a 93/22/EGK iranyelvet 0j iranyelvnek kell
felvaltania.

(3)  Tekintettel arra, hogy a befektetdk egyre inkabb tdmaszkodnak a
személyre szO0l6 javaslatokra, helyénvald az engedélykoteles
befektetési szolgaltatasok kozé felvenni a befektetési tanacsadast.

4 A pénziigyi eszkdzok listajara célszeri felvenni egyes arualapu
szarmaztatott iigyleteket €s mas olyan eszkozoket, amelyek
megalkotasanak és kereskedésének modja a hagyomanyos pénz-
tigyi eszk6zokhoz hasonld szabalyozasi kérdéseket vet fel.

(5)  Atfogé szabalyozasi rendszert kell létrehozni a pénziigyi eszko-
zokkel folytatott tigyletek végrehajtasara, fliggetleniil az ezen
igyletek végrehajtasanal alkalmazott kereskedési modszerektdl,
annak érdekében, hogy biztositani lehessen a befektetdi iligyletek
végrehajtasanak kivald minéségét, és a pénziigyi rendszer

() HL C 71. E, 2003.3.25., 62. o.

(®» HL C 220., 2003.9.16., 1. o.

(®) HL C 144., 2003.6.20., 6. o.

(*) Az Eurdpai Parlament 2003. szeptember 25-i véleménye (a Hivatalos Lapban
még nem tették ko6zz¢é), a Tanacs 2003. december 8-i kozos allaspontja
(HL C 60. E, 2004.3.9., 1. 0.), az Eurdpai Parlament 2004. marcius 30-i allas-
pontja (a Hivatalos Lapban még nem tették kozzé) és a Tanacs 2004. aprilis
7-1 hatarozata.

() HL L 141., 1993.6.11., 27. 0. A legutobb a 2002/87/EK eurdpai parlamenti és
tandcsi irdnyelvvel (HL L 35., 2003.2.11., 1. 0.) mddositott irdnyelv.
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egységét és altalanos hatékonysagat. Rendelkezni kell az eurdpai
pénzpiacokon jelenleg aktiv megbizasteljesitési megallapodasok
f6 fajtainak koherens és kockazatérzékeny szabalyozasi keretérdl.
El kell ismerni a szabalyozott piacok mellett a szervezett kereske-
kotelezettségeknek kell alavetni, amelyek célja a pénzpiacok haté-
kony és rendezett miikodése. Az aranyos szabalyozasi keret 1étre-
hozasa érdekében rendelkezni kell az MTF miikodéséhez kapcso-
loddan egy 1j befektetési szolgaltatas bevonasarol.

Be kell vezetni a szabalyozott piac ¢s az MTF egymassal
szorosan Osszefliggd meghatarozasat azon tény tiikrozésére, hogy
ezek azonos szervezett kereskedési funkcionalitast képviselnek. A
meghatarozasoknak ki kell zarniuk azon bilateralis rendszereket,
amelyeknél a befektetési vallalkozas minden ligyletet sajat szam-
lajara kot meg, nem pedig a vevd és az eladd kozott kozvetitd
kockéazatot nem vallald6 masik félként. A ,rendszer” kifejezés
magaban foglalja a szabalyrendszerekbdl és egy kereskedési plat-
formbdl allo Gsszes piacot, valamint azokat is, amelyek csak vala-
mely szabalyrendszer alapjan miikodnek. A szabalyozott piacok
és az MTF-ek nem kotelesek ,,technikai” rendszert mikodtetni a
megbizasok egyeztetésére. Ezen iranyelv értelmében szabalyozott
piac vagy MTF azon piac, amely a tagsaghoz, az eszk6zok keres-
kedésre torténd bevezetéséhez, a tagok kozotti kereskedéshez, a
beszamolashoz és adott estben az atlathatosagra vonatkozo kotele-
zettségekhez kapcsolodd szempontokra vonatkozd szabalyrend-
szerekbdl all, és az ilyen szabalyok alapjan megkdtott ligyleteket
ugy kell tekinteni, mint amelyeket valamely szabalyozott piac
vagy MTF rendszereiben kotottek meg. Az ,.érdekeltségek vétele
és eladasa” kifejezést tdg értelemben kell értelmezni, amely
magaban foglalja a megbizasokat, jegyzéseket és az érdeklodés
jelzését. Azon kovetelmény, miszerint az érdekeket a rendszerben
a rendszer mikodtetéje altal megallapitott megkiilonboztetés-
mentes szabalyok révén kell egyeztetni, azt jelenti, hogy az
érdekek egyeztetésének a rendszerszabalyok alapjan vagy a rend-
szer protokolljai vagy belsé miikodési eljarasai révén (beleértve a
szamitogépes szoftverben megtestesiild eljarasokat) kell torténnie.
A ,megkiilonbdztetésmentes szabalyok™” kifejezés annyit jelent,
hogy e szabalyok kizarjak azt, hogy az MTF-et miikddtetd befek-
tetési vallalkozas beavatkozhasson abba, hogy az érdekeltségek
hogyan Iépnek egymassal kolcsonhatdsba. A meghatarozasok
megkovetelik, hogy az érdekek egyeztetése olyan modon
torténjen, hogy azok szerzddést eredményezzenek, ami annyit
jelent, hogy a teljesités a rendszer szabalyai alapjan vagy a rend-
szer protokolljain vagy bels6 miikddési eljarasain keresztiil
torténik.

Ezen iranyelv célja, hogy lefedje azon vallalkozasokat, amelyek
szokasos iizleti tevékenysége befektetési szolgaltatasok szakmai
alapon torténd nyujtasa és/vagy befektetési tevékenységek
végzése. Ezért az iranyelv hatalya nem terjedhet ki olyan szemé-
lyekre, akik mas szakmai tevékenységet végeznek.

Ezen iranyelv hatalya alol ki kell zarni azon személyeket, akik
sajat eszkozeiket és vallalkozésaikat kezelik, akik nem nyujtanak
befektetési szolgaltatasokat és/vagy nem végeznek befektetési
tevékenységeket sajatszdmlas kereskedésen kiviil, kivéve, ha
arjegyzOk, vagy sajat szamlara a szabalyozott piacon vagy MTEF-
en kiviil kereskednek szervezett, gyakori és rendszeres alapon
olyan mddon, hogy harmadik felek szamara is hozzaférhet6 rend-
szert biztositanak a veliik folytatott kereskedés lehetové tételére.

A szdvegben a személyekre torténd hivatkozasokat ugy kell értel-
mezni, hogy azok magukban foglaljak mind a természetes, mind
a jogi személyeket.

Az iranyelv hatalya alol ki kell zarni azokat a biztosito- vagy élet-
biztosito intézeteket, amelyek tevékenységét az illetékes prudenci-
alis feliigyeleti hatosagok megfelelden figyelemmel kisérik, és
amelyek a viszontbiztositas és a visszaengedményezés teriiletén a
letelepedés és a szolgaltatasnyujtas szabadsagara vonatkozo korla-
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tozasok megsziintetésérdl szolo, 1964. februar 25-i 64/225/EGK
tanécsi iranyelv ('), az életbiztositas korén kiviil esé kozvetlen
biztositasi tevékenység megkezdésére és gyakorlasara vonatkozo
torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések Osszehangola-
sarol sz6lo, 1973. julius 24-i 73/239/EGK elsé tanacsi iranyelv (%),
valamint az életbiztositasrol szold, 2002. november 5-i 2002/83/
EK tanacsi iranyelv (°) hatalya alé tartoznak.

Ki kell zarni ezen iranyelv hatalya aldl azokat a személyeket, akik
harmadik felek szamara nem nyujtanak szolgaltatasokat, de
akiknek a tevékenysége kizarolag anyavallalataik, leAnyvallalataik
vagy anyavallalataik mas lednyvallalatai szamara biztositott
befektetési szolgaltatasokbol all.

Szintén ki kell zarni ezen iranyelv hatalya alol azokat a szemé-
lyeket, akik kizarolag eseti alapon, szakmai tevékenységiik ella-
tasa soran nyujtanak befektetési szolgaltatasokat, feltéve, hogy a
tevékenység szabalyozott, és a vonatkozo szabalyok nem tiltjak a
befektetési szolgaltatasok eseti alapon tdrténd nytjtasat.

Ki kell zarni ezen iranyelv hatalya aldl azon személyeket, akik
kizarélag a munkavallaloi részesedési programok kezelésébdl allo
befektetési szolgaltatasokat nytjtanak, ¢és emiatt harmadik
feleknek nem nytjtanak befektetési szolgaltatasokat.

Ki kell zarni ezen irdnyelv hatalya alél a kozponti bankokat és
mas, hasonld feladatokat ellatd szerveket, valamint az allam-
adossag kezeléséért — amely fogalom magaban foglalja annak
befektetését is — felelés vagy abban kdzremiikodd allami szer-
veket, azon szervek kivételével, amelyek részben vagy egészben
allami tulajdonban vannak, és amelyek szerepe kereskedelmi
jellegli vagy eszk6zok megszerzéséhez kapcsolodik.

Ki kell zarni ezen iranyelv hatalya aldl a kollektiv befektetési
vallalkozasokat és nyugdijalapokat attol fiiggetleniil, hogy kdzos-
ségi szinten koordinaltak-e, valamint az ilyen vallalkozasok letét-
kezeldit vagy alapkezeldit, mivel ezekre a tevékenységeikhez
kozvetleniil hozzaigazitott kiilon szabalyok vonatkoznak.

Az érintett személynek az ezen iranyelv aldli mentesiiléshez
folyamatosan meg kell felelnie az ilyen mentességre megallapitott
feltételeknek. Kiilonosen, ha valamely befektetési szolgaltatasokat
nyujté vagy befektetési tevékenységeket végzé személy azért
mentesiil ezen iranyelv hatalya alol, mert az ilyen szolgaltatasai
vagy tevékenységei — csoportalapon figyelembe véve — a fotevé-
kenységhez képest kiegészito jellegiiek, az érintett személyre mar
nem vonatkozhat a kiegészitd szolgaltatasokhoz kapcsolodd
mentesség, amennyiben az ilyen szolgaltatasok nyutjtasanak vagy
az ilyen tevékenységeknek a fotevékenységhez képest kiegészitd
jellege megsziinik.

A befektetok védelme és a pénziigyi rendszer stabilitdsa érde-
kében az ezen iranyelv altal szabalyozott befektetési szolgaltata-
sokat nyujto és/vagy befektetési tevékenységeket végzo személy-
eknek rendelkezniiik kell a székhely szerinti tagallam engedé-
lyével.

A hitelintézetek tevékenységének megkezdésérdl és folytatasarol
sz616, 2000. marcius 20-i 2000/12/EK europai parlamenti és
tanacsi iranyelv (*) alapjan engedélyezett hitelintézeteknek nincs
sziikségiik tovabbi engedélyre ezen iranyelv alapjan ahhoz, hogy
befektetési szolgaltatdsokat nyujthassanak vagy befektetési tevé-
kenységeket végezhessenek. Amennyiben valamely hitelintézet
ugy dont, hogy befektetési szolgaltatasokat nyujt vagy befektetési

(") HL 56., 1964.4.4., 878/64. 0. A 1972-es csatlakozasi okmannyal médositott
iranyelv.

(» HL L 228., 1973.8.16., 3. 0. A legutobb a 2002/87/EK iranyelvvel modositott
iranyelv.

(®) HL L 345.,2002.12.19., 1. o.

(¥) HL L 126., 2000.5.26., 1. 0. A legutobb a 2002/87/EK iranyelvvel modositott
iranyelv.
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tevékenységeket végez, az illetékes hatosagnak az engedély
kiadasa el6tt meg kell gy6zOdnie arrdl, hogy a hitelintézet
megfelel ezen iranyelv vonatkozo rendelkezéseinek.

Olyan esetekben, ha valamely befektetési vallalkozas nem rend-
szeres alapon nyujt egy vagy tobb olyan befektetési szolgaltatast,
vagy egy vagy tobb olyan befektetési tevékenységet végez,
amelyre engedélye nem terjed ki, ezen iranyelv alapjan nincs
sziikség tovabbi engedélyre.

Ezen iranyelv alkalmazisdban a megbizasok fogadéasaval és
tovabbitasaval kapcsolatos Tlizleti tevékenység korébe kell
tartoznia két vagy tobb befektetd Osszehozasanak, és ezzel e
befektetdk kozott igyletek 1étrehozasanak.

A Basel II. egyezmény tokemegfelelési keretrendszerének varhato
feliilvizsgalataval Osszefliggésben a tagallamok elismerik azon
kérdés ismételt megvizsgalasanak sziikségességét, hogy az ligyfé-
Imegbizasokat egyeztetett alapon teljesitd befektetési vallalkoza-
sokat ugy kell-e tekinteni, mint akik megbizoként jarnak el, és
ezért tovabbi szabalyozasi t6kekovetelményeket kell-e szamukra
eldirni.

A kolcsonods elismerés és a székhely szerinti tagallam altali felii-
gyelet elve megkoveteli, hogy a tagallamok illetékes hatosagai ne
adjak meg az engedélyt, vagy azt vonjak vissza, amennyiben a
miikddési tervek tartalma, a foldrajzi elhelyezkedés vagy a tényle-
gesen végrehajtott tevékenységek vilagosan jelzik, hogy a befek-
tetési vallalkozas azért valasztotta az egyik tagallam jogrend-
szerét, hogy elkeriilje azon masik tagéallam teriiletén hatalyos
szigorubb el6irasokat, ahol a tevékenységének nagyobb részét
végezni szandékozik vagy ténylegesen végzi. A jogi személy
befektetési vallalkozasokat abban a tagallamban kell engedé-
lyezni, amelyben a létesité okirat szerinti székhelyiik van. A nem
jogi személy befektetési vallalkozasokat abban a tagallamban kell
engedélyezni, ahol azok kozponti irodaja van. A tagallamoknak
ezenfeliil meg kell kovetelniiik, hogy a befektetési vallalkozas
kozponti irodaja mindig a székhely szerinti tagallamban legyen,
és hogy az ténylegesen ott is miikddjon.

A székhely szerinti tagallamban engedélyezett befektetési vallal-
kozéasnak a Kozosség egész teriiletén jogosultnak kell lennie
befektetési szolgaltatasok nyujtasara, illetve befektetési tevékeny-
ségek végzésére anélkiil, hogy kiilon engedélyt kelljen kérnie
azon tagallam illetékes hatdsagatol, ahol ilyen szolgaltatasokat
nyujtani, illetve ilyen tevékenységeket végezni kivan.

Mivel egyes befektetési vallalkozasok mentesek a befektetési
vallalkozasok és hitelintézetek tokemegfelelésérol szolo, 1993.
marcius 15-i 93/6/EGK tanacsi iranyelv (') altal megallapitott
egyes kotelezettségek alol, ezeket kotelezni kell arra, hogy rendel-
kezzenek vagy meghatarozott legkisebb 0Osszegli tokével, vagy
szakmai felel6sségbiztositassal, vagy e kettd kombinacidjaval. Az
ilyen biztositds Osszege kiigazitasainak figyelembe kell vennie a
biztositasi kozvetitésrdl szo6ld, 2002. december 9-1 2002/92/EK
eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv (%) keretében végzett kiiga-
zitasokat. A tokemegfelelési célbol alkalmazott ilyen kiilonleges
elbanas nem sérthet semmiféle, a tokemegfelelésrol szolo kozos-
ségi jogszabalyok jovObeni valtozasai alapjan az ilyen vallalko-
zasok megfeleld kezelésére vonatkozo hatarozatot.

Mivel a prudencidlis szabalyozas hatokorét azon jogalanyokra
kell korlatozni, amelyek kereskedési konyv szakmai alapon
torténd vezetése révén a piac tobbi résztvevoje felé partnerkoc-
kazat forrasat képezik, ki kell zarni ezen iranyelv hatalya alol
azon szervezeteket, amelyek pénziigyi eszkozokkel sajat szamlara
kereskednek, beleértve az iranyelv altal szabalyozott arualapt
szarmaztatott tigyleteket is, valamint amelyek fotevékenységiik

() HL L 141., 1993.6.11., 1. o. A legutobb a 2002/87/EK iranyelvvel modositott
iranyelv.
(*» HLL 9., 2003.1.15., 3. o.
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ligyfeleinek — csoportalapon figyelembe véve — a f6tevékenysé-
giikh6z képest kiegészitd alapon nytjtanak arualapi szdrmaztatott
iigyletek tekintetében befektetési szolgaltatasokat, feltéve, hogy
ez a fotevékenység ezen iranyelv értelmében nem befektetési
szolgéltatasok nyujtasa.

A Dbefektetok védelme érdekében a befektetd értékpapirokra
vonatkoz6 tulajdonjogat és mas hasonld jogait, valamint a vala-
mely vallalkozasra bizott pénzeszkozeivel kapcsolatos jogait el
kell kiiloniteni a vallalkozas jogaitol. Ez az alapelv ugyanakkor a
vallalkozast nem gatolhatja meg abban, hogy a sajat nevében, de
a befekteté érdekében iizleti tevékenységet végezzen, ha ezt az
lgylet jellege megkdveteli, és a befektetd ezzel egyetért, példaul
értékpapir-kolesdnzés esetén.

Amennyiben a kozosségi jogszabalyokkal és kiillondsen a pénz-
tigyi biztositékokrol szold megallapodasokrol sz6lo, 2002. junius
6-1 2002/47/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvvel (') 6ssz-
hangban az tligyfél pénziigyi eszkozeinek vagy pénzeszkozeinek
korlatozasmentes tulajdonjogat atruhazza valamely befektetési
vallalkozasra abbol a célbdl, hogy biztositsa vagy mas modon
fedezze jelenlegi vagy jovobeni tényleges vagy feltételes, illetve
varhat6 kotelezettségeit, az ilyen pénziigyi eszkdzoket vagy pénz-
eszkozoket mar nem lehet az ligyfél tulajdonaban allonak tekin-
teni.

A jovoben is alkalmazni kell a harmadik orszagokban engedélye-
zett befektetési vallalkozasok fioktelepeinek Kozosségen beliili
engedélyezésére vonatkozo eljarasokat az ilyen vallalkozasokra. E
fioktelepek nem élvezhetik a Szerzédés 49. cikkének masodik
bekezdése alapjan a szolgaltatasnyujtas szabadsagat vagy a letele-
pedés helyétdl eltérd tagallamban vald szabad letelepedés jogat.
Azon esetekre figyelemmel, amelyeknél a Kozosséget nem kotik
két- vagy tobboldalt kotelezettségek, sziikséges olyan eljarasrol
rendelkezni, amelynek célja annak biztositasa, hogy a kdzosségi
befektetési vallalkozasok egyenld banasmodban részesiiljenek az
érintett harmadik orszagokban.

A sok befektetési vallalkozas altal egyidejlileg végzett tevékeny-
ségek boviilo kore megnovelte az osszeférhetetlenség lehetdségét
az ilyen tevékenységek ¢és ligyfeleik érdekei kozott. Sziikséges
ezért szabalyokat el6irni annak biztositasara, hogy az ilyen Ossze-
férhetetlenség ne érintse hatranyosan az tigyfelek érdekeit.

A szolgaltatast az lgyfél kezdeményezésére nyujtottnak kell
tekinteni, kivéve, ha az tigyfél azt valaszként kéri az adott vallal-
kozastol szarmazd vagy annak nevében az adott ligyfélnek
kiildott, felhivast tartalmazo vagy az tligyfelet egy adott pénziigyi
eszkdz vagy Tlgylet tekintetében befolyasolni szandékozo,
személyre sz0lo értesitésre. A szolgaltatast az ligyfél kezdeménye-
zésére nyujtottnak lehet tekinteni annak ellenére, hogy az tligyfél
azt valamely reklamot vagy pénziigyi eszkdzokre vonatkozo ajan-
latot tartalmazd, barmely eszkozzel eljuttatott olyan értesités
alapjan igényli, amely jellegénél fogva altalanos, és a lakossagnak
vagy valamely nagyobb csoportnak vagy tigyfelek, illetve poten-
cialis ligyfelek valamely kategoriajanak szol.

Ezen iranyelv céljainak egyike a befektet6k védelme. A befekte-
tovédelmi intézkedéseket a befektetok egyes kategoridinak
(lakossagi, szakmai és partner) sajatossagaihoz kell igazitani.

A fioktelepek miikddése tekintetében a székhely szerinti tagallam
altali engedélyezés, feliigyelet és kotelezettségérvényesités elvétdl
eltérve sziikséges, hogy a fogadd tagallam illetékes hatdsaga
vallalja a felel6sséget az ezen irdnyelvben meghatarozott, vala-
mely fioktelepen keresztiil a fioktelep helye szerinti teriileten
végzett tevékenységgel kapcsolatos egyes kotelezettségek érvé-
nyesitéséért, mivel a fioktelephez ez a hatosag van a legkdzelebb,
és ezért helyzete kedvezObb a fidktelep miikddésére iranyadod
szabalyok megsértésének észleléséhez és a beavatkozashoz.

() HL L 168., 2002.6.27., 43. o.
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(39
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(41)

(42)

43)

Hatékony ,,legjobb teljesitési” kotelezettséget kell eldirni annak
biztositasara, hogy a befektetési vallalkozasok iigyfélmegbiza-
saikat az ligyfél szamara legkedvezobb feltételek mellett hajtsak
végre. E kotelezettségnek arra a vallalkozasra kell vonatkoznia,
amelynek szerzédéses vagy iigynoki kotelezettségei vannak az
igyféllel szemben.

A tisztességes verseny megkdveteli, hogy a piaci résztvevok és a
befektetok Osszehasonlithassak az arakat, amelyek kozzétételére a
kereskedési helyek (azaz szabalyozott piacok, MTF-ek és kozve-
titdk) kotelesek. E célbol ajanlott, hogy a tagallamok sziintes-
senek meg minden akadalyt, amely a relevans informaciok
eurodpai szintli konszolidalasat és kozzétételét akadalyozza.

A befektetési vallalkozas az tigyféllel valo izleti kapcsolat 1étre-
hozasakor kérheti az ligyfelet vagy potencialis iigyfelet, hogy
egyidejlileg adja hozzajarulasat a teljesitési politikdjahoz, vala-
mint annak lehetdségéhez, hogy megbizasainak végrehajtasa a
szabalyozott piacon vagy valamely MTF-en kiviil torténjen.

Azon személyeket, akik egynél tobb befektetési vallalkozas
nevében nyujtanak befektetési szolgaltatasokat, nem meghatalma-
zottnak, hanem befektetési vallalkozasnak kell tekinteni, ameny-
nyiben az ezen iranyelvben foglalt meghatarozas korébe
tartoznak, azon meghatarozott személyek kivételével, akik az aldl
mentesiilhetnek.

Ez az iranyelv nem sértheti a meghatalmazottak jogat arra, hogy
mas iranyelvek altal szabalyozott tevékenységeket, illetve kapcso-
16d6 tevékenységet végezzenek olyan pénziigyi szolgaltatdsok
vagy termékek tekintetében, amelyeket ez az iranyelv nem szaba-
lyoz, beleértve az azonos pénziigyi csoport részei nevében végzett
tevékenységeket is.

Ezen iranyelv hatdlya nem terjedhet ki a befektetési vallalkozas
telephelyén kiviil torténé tevékenységek végzésének feltételeire
(hazald értékesités).

A tagallamok illetékes hatdsdgai nem végezhetik el a nyilvantar-
tasba vételt, vagy azt vissza kell vonniuk olyan esetekben, amikor
a ténylegesen végzett tevékenységek nyilvanvaloan jelzik, hogy a
meghatalmazott valamely tagallam jogrendszerét azért valasztotta,
hogy megkeriilje az azon masik tagallamban hatalyos szigorubb
normakat, amelynek a teriiletén tevékenységei nagyobb részét
végezni szandékozik vagy ténylegesen végzi.

Ezen iranyelv alkalmazasaban az elfogadhato partnereket ugy kell
tekinteni, mint akik tigyfélként jarnak el.

Annak biztositasa céljabol, hogy az iizletviteli szabalyok (bele-
értve az ligyfélmegbizasok legjobb teljesitésére, illetve kezelésére
vonatkoz6 szabalyokat) érvényesiiljenek azon befektetok tekinte-
tében, akiknek e védelemre a legnagyobb sziikségiik van, vala-
mint hogy azok tiikr6zzék a jol megalapozott piaci gyakorlatot a
Ko6z0sség egész teriiletén, sziikséges tisztazni, hogy az iizletviteli
szabalyoktol el lehet tekinteni az elfogadhaté partnerek kozott
megkdtott vagy 1étrehozni kivant iigyletek esetében.

Az elfogadhatd partnerek kozott végrehajtott ligyletek tekinte-
tében a limitaras ligyfélmegbizasok kozzétételére vonatkozo kote-
lezettséget csak akkor kell alkalmazni, amennyiben a masik fél a
megbizas végrehajtasara kifejezetten limitaras megbizast kiild
valamely befektetési vallalkozasnak.

A tagallamok a személyes adatok feldolgozasa tekintetében védik
a természetes személyeknek a maganélet tiszteletben tartasdhoz
val6é jogat a személyes adatok feldolgozasa vonatkozasdban az
egyének védelmérdl és az ilyen adatok szabad aramlasarol szolo,
1995. oktober 24-i 95/46/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irany-
elvvel (') 6sszhangban.

() HL L 281., 1995.11.23., 31. o.
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A Dbefektetok védelmének és az értékpapirpiacok zavartalan
mitkodése biztositasanak kett6s célja miatt biztositani kell, hogy
az ugyletek atlathatésaga megvaldsuljon, és az e célbol megallapi-
tott szabalyok vonatkozzanak piacon miikddésiik soran a befekte-
tési vallalkozasokra. Annak érdekében, hogy a befektetdk vagy a
piaci résztvevok barmikor képesek legyenek a tervezett részvé-
nyligylet feltételeit felmérni, illetve a végrehajtas feltételeit utolag
ellendrizni, k6zds szabalyokat kell megallapitani a befejezett rész-
vényligyletek részleteire, illetve a részvénykereskedelem aktualis
lehet6ségeire vonatkoz6 adatok kdzzétételére. E szabalyokra azért
van sziikség, hogy biztositsdk a tagallamok részvénypiacainak
hatékony integralasat, hogy elémozditsdk a részvények altalanos
aralakulési folyamatanak hatékonysagat, valamint tdmogassdk a
»legjobb teljesitésre” vonatkozo kotelezettségek hatékony betar-
tasat. E megfontolasok atfogd atlathatosagi rendszert igényelnek,
amelyet minden részvényligyletre alkalmazni kell, fliggetleniil
attol, hogy azokat valamely befektetési vallalkozas bilateralis
alapon vagy szabalyozott piacokon vagy MTF-eken keresztiil
hajtja végre. Az ezen iranyelv alapjan a befektetési vallalkoza-
sokra harul6 azon kotelezettség, hogy vételi és eladasi arfolyamot
jegyezzenek, és a megbizast a jegyzett arfolyamon hajtsak végre,
nem mentesiti a befektetési vallalkozasokat azon kotelezettség
alol, hogy a megbizast egy masik végrehajtasi helyre iranyitsak,
amikor az ilyen internalizalas megakadalyozhatna a vallalkozast a
,legjobb teljesitésre” vonatkozo kotelezettségei betartasaban.

A tagallamoknak képesnek kell lenniiik az irdnyelv 4ltal az
igyletek bejelentésére vonatkozd kotelezettségek alkalmazasara
azon pénziigyi eszkdzok vonatkozasaban is, amelyeket szabalyo-
zott piacra nem vezettek be.

A tagallamok donthetnek gy, hogy az ebben az iranyelvben
megallapitott kereskedés el6tti és kereskedés utani atlathatdsagi
kovetelményeket a nem részvény pénziigyi eszkozokre is alkal-
mazzak. Ez esetben az emlitett kdvetelményeket minden olyan
befektetési vallalkozasra alkalmazni kell, amelyek szamara az
érintett tagallam a székhely szerinti tagallam a teriiletén végrehaj-
tott miiveleteik, valamint azon tevékenységeik vonatkozasaban,
amelyeket a szolgaltatasnyljtas szabadsaga alapjan hatarokon
atnyuloan végeznek. E kovetelményeket alkalmazni kell a mas
tagallamban engedélyezett befektetési vallalkozasok adott
tagallam teriiletén letelepedett fioktelepei altal e tagallam teriiletén
végzett miiveletekre.

Minden befektetési vallalkozasnak azonos lehetoségekkel kell
rendelkeznie a Kozosségben a szabalyozott piacokhoz vald
kapcsolodas vagy hozzaférés tekintetében. Fiiggetleniil attol a
modtol, ahogyan jelenleg a tagallamokban az tigyleteket szer-
vezik, fontos megsziintetni a szabalyozott piacokhoz vald hozza-
férés technikai €s jogi korlatozasait.

A hatarokon atnyulé iigyletek véglegesitésének eldsegitése érde-
kében sziikséges rendelkezni a befektetési vallalkozasok elszamo-
egész teriiletén, fiiggetleniil attél, hogy az iigyleteket az érintett
tagallam szabalyozott piacain keresztiil hajtottak-e végre. Azon
befektetési vallalkozasoknak, amelyek kozvetleniil kivannak részt
venni mas tagallamok elszamolasi rendszereiben, meg kell
felelniiik a tagsagra vonatkozd miikddési és {izleti kdvetelmény-
eknek, valamint a pénzpiacok zavartalan és rendezett miikodé-
sének fenntartasara iranyuld prudencialis intézkedéseknek.

A szabalyozott piac mikddtetésére vonatkozo engedélynek ki kell
terjednie mindazon tevékenységekre, amelyek kozvetleniil
kapcsolodnak a megbizasok megjelenitéséhez, feldolgozasahoz,
végrehajtasahoz, megerdsitéséhez és jelentéséhez attol a ponttol,
amikor az ilyen megbizasokat a szabalyozott piac fogadja, addig
a pontig, amikor azokat atadjak rakovetkezo véglegesitésre, vala-
mint a pénziigyi eszkdzok tozsdei bevezetéséhez kapcsolodo tevé-
kenységekre. Ennek magaban kell foglalnia a szabalyozott piac
altal kinevezett, kijelolt arjegyzd kozvetitésével végrehajtott
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ligyleteket, amelyeket a szabalyozott piac rendszerei alapjan és az
ilyen rendszerekre iranyadd szabalyokkal dsszhangban vallalnak.
A szabalyozott piac vagy MTF tagjai vagy résztvevoi altal
megkotott nem minden ligyletet kell tigy tekinteni, mint amit a
szabalyozott piac vagy MTF rendszerein beliil koétottek meg.
Azon ligyleteket, amelyeket a tagok vagy résztvevok bilateralis
alapon kotnek meg, és amelyek nem felelnek meg a szabalyozott
piacra vagy valamely MTF-re ezen iranyelv alapjan megallapitott
minden kotelezettségnek, a szabalyozott piacon vagy MTF-en
kiviil megkotott tigyletnek kell tekinteni a rendszeres internalizald
meghatarozasanak alkalmazasaban. Ebben az esetben a befektetési
vallalkozasoknak a kotelez6é érvényli jegyzés kozzétételére vonat-
kozo kotelezettségét alkalmazni kell, ha az ezen irdnyelvben
megallapitott feltételek teljesiilnek.

A rendszeres internalizalok donthetnek gy, hogy kizarolag lakos-
sagi tgyfeleknek, szakmai tigyfeleknek vagy mindkettonek lehe-
tové teszik a jegyzéseikhez vald hozzaférést. Nem engedélyezhetd
azonban szamukra, hogy az iigyfelek kategoridin beliill megkiilon-
boztetést tegyenek.

A 27. cikk nem kotelezi a rendszeres internalizalokat a kotelezo
érvényll jegyzések kozzétételére a szokasos piaci nagysagot
meghalad¢ iigyletek vonatkozasaban.

Amennyiben valamely befektetési vallalkozas rendszeres interna-
lizald mind részvények, mind mas pénziigyi eszk6zok vonatkoza-
saban, a jegyzések kozzétételére vonatkozo kotelezettséget csak a
részvények tekintetében kell alkalmazni a 46. preambulumbekez-
désben foglaltak sérelme nélkiil.

Ezen iranyelvnek nem célja, hogy eldirja a kereskedés eldtti atlat-
hatésagi szabalyok alkalmazasat a tézsdén kiviili tgyletekre,
amelyek jellemz6i koz¢é tartozik, hogy azok eseti és rendszertelen
jellegliek, nagybani ligyfelek kozott bonyolodnak, és olyan iizleti
viszony részét képezik, amelyet 6nmagaban a szokasos piacnagy-
sagot meghalado iigyletek jellemeznek, és ahol az érintett vallal-
kozas tigymenetében az {ligyleteket az altalaban hasznalt rendsze-
reken kiviil, rendszeres internalizaloként hajtja végre.

A szokasos piaci nagysag egyik részvényosztaly tekintetében sem
lehet jelent6sen aranytalan az adott osztalyba tartozd Osszes rész-
vényhez viszonyitva.

A 93/6/EGK iranyelv feliilvizsgalatanak meg kell hataroznia azt a
legkisebb meghatarozott tékekdvetelményt, amelynek a szabalyo-
zott piacoknak meg kell felelniiik ahhoz, hogy engedélyt kaphas-
sanak, ¢és ennek soran figyelembe kell venni az ilyen piacokhoz
kapcsolddo kockazatok sajatos jellegét.

A szabalyozott piac miikddtetdinek képesnek kell lenniiik MTF
miikodtetésére is, ezen iranyelv vonatkozo rendelkezéseivel 6ssz-
hangban.

Ezen iranyelv szabalyozott piac altal érvényesitett szabalyai
alapjan az eszkdzok értékpapir-piaci bevezetésérol szolo rendelke-
zések nem sérthetik az értékpapirok hivatalos tézsdei jegyzésre
torténd bevezetésérol és az ilyen értekpapirokrol kozzéteendd
informaciokrol szo6l6, 2001. majus 28-i 2001/34/EK eurdpai parla-
menti és tandcsi iranyelv (') alkalmazasat. Nem akadalyozhato
meg, hogy a szabélyozott piac az ezen iranyelv alapjan megallapi-
tottaknal szigoribb kovetelményeket alkalmazzon azon értékpa-
pirok vagy eszkozok kibocsatoira, amelyek piaci bevezetését
tervezi.

A tagallamoknak képesnek kell lenniiik kiilonbozo illetékes hato-
sagok kijelolésére az ezen iranyelvben megallapitott széles kor
kotelezettségek kikényszeritésére. Az ilyen hatésagoknak allami
jellegiieknek kell lenniiik, ez szavatolja a gazdasagi szereploktdl

() HL L 184., 2001.7.6., 1. o. A legutobb a 2003/71/EK eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelvvel (HL L 345., 2003.12.31., 64. 0.) modositott iranyelv.
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valo fliggetlenségiiket és az Osszeférhetetlenség elkeriilését.
Nemzeti jogukkal dsszhangban a tagallamoknak biztositaniuk kell
az illetékes hatdsag megfeleld finanszirozasat. Az allami hatd-
sagok kijelolése nem zarhatja ki a hataskor atruhazasat az ille-
tékes hatosag felelosségének fenntartasa mellett.

Az egyik tagallam kapcsolattartd pontja altal a masik tagallam
kapcsolattartd pontjan keresztiil fogadott bizalmas informaciokat
nem lehet tisztan belfoldinek tekinteni.

Novelni kell az illetékes hatosagok rendelkezésére allo hataskorok
konvergenciajat, hogy az a teljes egységes pénziigyi piacon a
végrehajtas azonos fokahoz vezessen. A kozds minimumbhatas-
kornek a megfeleld eréforrasokkal egyiitt garantalnia kell a felii-
gyeleti hatékonysagot.

Az iigyfelek védelme érdekében és a fogyasztok azon joganak
sérelme nélkiil, hogy iigyeiket birosag elé¢ vigyék, sziikséges,
hogy a tagallamok tamogassak azon allami vagy magantestiiletek
létrehozasat, amelyek célja a jogvitak birésagon kiviili rendezése,
a hatarokon atnyul6 jogvitdk rendezésében valo egyiittmiikodés,
figyelembe véve a fogyasztdi jogvitdk birdsagon kiviili rendezé-
séért felel0s testiiletekre alkalmazandd elvekrél szo6lo, 1998.
marcius 30-i 98/257/EK bizottsagi ajanlast (!). A tagallamokat
Osztondzni kell, hogy a panaszokra, illetve a birdésagon kiviili
vitarendezések jogorvoslati eljarasaira vonatkozd rendelkezések
végrehajtasakor hasznaljak a meglévd, hatarokon atnytlo egylitt-
miikddési mechanizmusokat, nevezetesen a Pénziigyi Szolgalta-
tasok Panaszhaldzatat (FIN-Net).

Az illetékes hatésagok, mas hatosagok, testiiletek vagy személyek
kozotti  informacidcserének vagy informacidtovabbitisnak a
95/46/EK iranyelvben megallapitott, a személyes adatok harmadik
orszagoknak torténd 4atadasara vonatkozd szabalyokkal &ssz-
hangban kell torténnie.

Meg kell erésiteni az illetékes nemzeti hatosagok kozotti informa-
cideserére vonatkozd rendelkezéseket, valamint azon tdmogatasi
¢és egylittmikodési kotelezettséget, amivel egymasnak tartoznak.
A hataron atnylo tevékenység novekedése miatt az illetékes
hatésdgoknak ezen irdnyelv hatékony alkalmazasa biztositasa
érdekében meg kell adniuk egymasnak a feladataik ellatdsahoz
sziikséges megfelelé informaciokat, beleértve azon helyzeteket is,
amikor a vélt vagy tényleges jogsértések két vagy tobb tagallam
hatésagait is érintik. Az informacidcsere soran szigorti szakmai
titoktartasra van sziikség az ilyen informacié zavartalan tovabbi-
tasa és az adatvédelem biztositasa érdekében.

A Tanacs 2000. julius 17-i tilésén 1étrehozta az eurdpai értékpapir-
piacok szabalyozasaval foglalkozo bolcsek bizottsagat. A bolcsek
bizottsaga zarojelentésében javaslatot tett egy 1j, négyszintil
megkdzelitésre; nevezetesen a keretelvek, a végrehajtasi intézke-
dések, az egyiittmiikodés és a végrehajtas rendszerére alapitott
jogszabaly-alkotasi technika bevezetésére. Az 1. szintnek, az
iranyelvnek, a tag, altalanos ,keretelvekre” kell szoritkoznia,
mikozben a 2. szintnek technikai végrehajtasi intézkedéseket kell
tartalmaznia, amelyeket a Bizottsagnak egy bizottsag segitségével
kell elfogadnia.

Az Eurdpai Tanacs 2001. marcius 23-i stockholmi iilésén elfoga-
dott allasfoglalasa jovahagyta a bolcsek bizottsaganak zardjelen-
tését, valamint a javasolt négyszintii megkozelitést az értékpapi-
rokra vonatkoz6 jogszabalyok szabalyozasi folyamata hatékonysa-
ganak és atlathatosaganak javitasara.

Az Eurdpai Tanacs stockholmi iilésének megfelelden a 2. szintli
végrehajtasi intézkedéseket gyakrabban kell haszndlni annak
biztositasara, hogy a technikai rendelkezések 1épést tarthassanak a
piaci és a felligyeleti fejleményekkel, és hataridoket kell megalla-
pitani a 2. szintli tevékenységek valamennyi szakaszara.

() HL L 115., 1998.4.17., 31. o.
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(67) A pénziigyi szolgaltatasokra vonatkozo jogszabalyok végrehajta-
sarol sz6lo, 2002. februar 5-i eurdpai parlamenti allasfoglalas is
jovahagyta a bolcsek bizottsaganak jelentését az ugyanazon a
napon a Bizottsag altal a Parlament el6tt tett innepélyes nyilat-
kozat, valamint a bels6 piaci f6biztos 2001. oktdber 2-i, az
Eurdpai Parlamentnek a folyamatban bet6ltott szerepére vonat-
koz6 biztositékokrol sz0l6 és a Parlament Gazdasagi és Monetaris
Bizottsagahoz cimzett levele alapjan.

(68) Az ezen iranyelv végrehajtasdhoz sziikséges intézkedéseket a
Bizottsagra ruhazott végrehajtasi hataskorok gyakorlasanak szaba-
lyairdl szo6ld, 1999. junius 28-i 1999/468/EK tanacsi hataro-
zatnak (") megfeleléen kell elfogadni.

(69) Az Eurdpai Parlamentnek a modositasok €s végrehajtasi intézke-
dések tervezetének elsé atadasatdl kezdve harom honapot kell
biztositani azok megvizsgalasara és a véleményalkotasra. Siirgds
és megfelelden indokolt esetben ugyanakkor lehetové kell tenni
ezen iddtartam lerdviditését. Amennyiben ezen id6tartam alatt az
Eurépai Parlament allasfoglalast fogad el, a Bizottsagnak tjra
meg kell vizsgalnia a modositasok vagy intézkedések tervezetét.

(70) A pénziigyi piacok jovébeni fejlodésének figyelembevétele
céljaval a Bizottsag jelentéseket terjeszt az Eurdpai Parlament és
a Tanacs elé a szakmai felel6sségbiztositasra, az atlathatosagra
vonatkozod szabalyok hatokorére, valamint az arualapti szarmazta-
tott ligyletekre szakosodott keresked6k befektetési vallalkozasként
torténd lehetséges engedélyezésére vonatkozo rendelkezések
alkalmazasarol.

(71) Az olyan egységes pénziigyi piac létrehozasanak célja, amelyben
a befektetok hatékony védelemben részesiilnek, és a teljes piac
hatékonysaga és egysége biztositott, megkdveteli k6zos szabalyo-
zasi kovetelmények 1étrehozasat a befektetési vallalkozasok tekin-
tetében — fliggetleniil attol, hogy azok a Kozdsségben hol kaptak
engedélyt —, és amelyek oly modon szabalyozzak a szabalyozott
piacok és mas kereskedési rendszerek miikodését, hogy megaka-
dalyozzak, hogy az egyik piacon meglévo atlathatatlansag és
zavar alaakndzza az eurdpai pénziigyi rendszer mint egész haté-
kony mikodését. Mivel ez a cél kozosségi szinten jobban elér-
het6, a Kozosség a Szerzddés 5. cikkében megallapitott szubszi-
diaritas elvével 6sszhangban elfogadhat intézkedéseket. Az ugya-
nezen cikkben megallapitott aranyossag elvének megfeleléen ez
az iranyelv nem lépi tal az e célkitiizés eléréséhez sziikséges
mértéket,

ELFOGADTA EZT AZ IRANYELVET:

I. CiMm
FOGALOMMEGHATAROZASOK ES HATALY

1. cikk
Hataly

(1) Ez az irdnyelv a befektetési vallalkozasokra és a szabalyozott
piacokra vonatkozik.

(2) A kovetkezd rendelkezéseket a 2000/12/EK iranyelv alapjan
engedélyezett hitelintézetekre is alkalmazni kell, amennyiben azok egy
vagy tobb befektetési szolgaltatast nyujtanak és/vagy befektetési tevé-
kenységeket végeznek:

— a 2. cikk (2) bekezdése, a 11., 13. és 14. cikk,
—a I cim II. fejezete, kivéve a 23. cikk (2) bekezdésének masodik
albekezdését,

() HL L 184., 1999.7.17., 23. o.



2004L0039 — HU — 28.04.2006 — 001.001 — 12

— aIl. cim III. fejezete, kivéve a 31. cikk (2)—(4) bekezdését, a 32. cikk
(2)—(6) bekezdését, a 32. cikk (8) bekezdését ¢s a 32. cikk (9) bekez-
dését,

— a 48-53. cikk, az 57. cikk, a 61. cikk és a 62. cikk, valamint

— a 71. cikk (1) bekezdése.

2. cikk
Kivételek

(1)  Ez az iranyelv nem vonatkozik a kovetkezokre:

a) a 73/239/EGK iranyelv 1. cikkében meghatarozott biztositointézetek,
a 2002/83/EK iranyelv 1. cikkében meghatarozott, életbiztositassal
foglalkozd Dbiztositointézetek, illetve a 64/225/EGK iranyelvben
emlitett viszontbiztositasi és visszaengedményezési tevékenységeket
végz0 vallalkozasok;

b) azon személyek, akik kizarolag anyavallalataiknak, lednyvallala-
taiknak vagy anyavallalatuk mas leanyvallalatainak nyujtanak befek-
tetési szolgaltatasokat;

c¢) a befektetési szolgaltatast nyjtd személyek, ha a szolgaltatast eseti
jelleggel, szakmai tevékenységiik keretében nyujtjak, és az e tevé-
kenységet szabalyozo jogszabalyok, rendelkezések vagy szakmai
etikai kodex nem zarjak ki az ilyen szolgaltatas ny0jtasat;

d) azon személyek, akik a sajatszamlas kereskedésen kiviil nem nyuj-
tanak befektetési szolgaltatasokat, és nem végeznek befektetési tevé-
kenységeket, kivéve, ha arjegyzok, vagy sajat szamlara a szabalyo-
zott piacon kiviil vagy valamely MTF-en kiviil szervezett, gyakori és
rendszeres alapon kereskednek hozzaférhetd rendszert biztositva
harmadik feleknek a veliik vald kereskedés érdekében;

e) azon személyek, akik kizardlag a munkavallaloi részesedési prog-
ramok kezelésébol allo befektetési szolgaltatasokat nyujtanak;

f) azon személyek, akik olyan befektetési szolgaltatasokat nyujtanak,
amelyek kizarolag a munkavallaloi részesedési programok kezelé-
sébdl, illetve a kizardlag anyavallalataik, leanyvallalataik vagy anya-
vallalataik mas leanyvallalatai szamara nyujtott befektetési szolgalta-
tasokbol allnak;

¢) a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszerének tagjai, a hasonlo felada-
tokat ellatdé mas nemzeti testiiletek, valamint az olyan allami intéz-
mények, amelyek tevékenysége az allamadossag kezelése vagy az
abban valo részvétel;

h) a kollektiv befektetési vallalkozasok és a nyugdijalapok, fiiggetlentil
attol, hogy k6zosségi szinten koordinaltak-e, valamint az ilyen vallal-
kozasok letétkezeldi és alapkezeldi;

i) azon személyek, akik pénziigyi eszkozokkel sajat szamlara keres-
kednek, vagy fétevékenységiik szerinti iigyfeleik szamara nyujtanak
befektetési szolgaltatasokat arualapu szarmaztatott tigyletekben vagy
az 1. melléklet C. szakaszanak 10. pontjaban felsorolt szarmaztatott
igyletekben, feltéve, hogy ez — csoportalapon figyelembe véve —
fotevékenységiikhoz képest kiegészitd jellegii tevékenység, és fote-
vékenységiik nem az ezen iranyelv szerinti befektetési szolgaltatasok
vagy a 2000/12/EK iranyelv szerinti banki szolgaltatasok nyujtasa;

j) azon személyek, akik valamely mas, az ezen iranyelvben nem szaba-
lyozott szakmai tevékenység soran nyujtanak befektetési tanacsokat,
feltéve, hogy kifejezetten az ilyen tanacsadasért nem részesiilnek
dijazasban,;

k) azon személyek, akiknek fotevékenysége az arucikkekkel és/vagy
arualapu szarmaztatott ligyletekkel sajat szamlara torténd kereskedés.
Ez a kivétel nem alkalmazhat6, ha a sajat szamlara arucikkekkel és/
vagy arualapti szarmaztatott iigyletekkel kereskedd személy olyan
csoport része, amelynek a fotevékenysége az ezen iranyelv szerinti
egyeb befektetési szolgaltatasok vagy a 2000/12/EK iranyelv szerinti
banki szolgaltatdsok nyujtasa;
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1) azon vallalkozasok, amelyek olyan befektetési szolgaltatasokat nyuj-
tanak és/vagy olyan befektetési tevékenységeket végeznek kizardlag
szarmaztatott piaci pozicioik fedezésére, amelyek kizardlag sajat
szamlara végzett tézsdei hataridds tigyletekbdl vagy opcids iigyle-
tekbol vagy mas szarmaztatott ligyletekbol, vagy azonnali piaci tevé-
kenységekbdl allnak, vagy amelyek az ilyen piacok mas tagjai szam-
laira kereskednek, vagy szamukra arakat jegyeznek, és amelyeket
ugyanezen piacok kliringtagjai garantalnak, ha az ilyen vallalkozasok
altal megkotott szerzodések teljesitésével kapcsolatos felelosséget
ugyanezen piacok kliringtagjai vallaljak;

m) a dan, illetve a finn nyugdijalapok altal létrehozott egyesiiletek,
amelyek kizarélagos célja az ilyen egyesiiletekhez tartozd nyugdija-
lapok vagyonanak kezelése;

n) az ,agenti di cambio”, amelynek tevékenységeit és feladatait az
1998. februar 24-i, 58. olasz térvényerejii rendelet 201. cikke szaba-
lyozza.

(2) Az ezen iranyelv altal biztositott jogok nem terjednek ki az allam-
adossagot kezelé allami intézmények, a Kozponti Bankok Europai
Rendszerének a Szerzddés, a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszere és az
Eur6pai Kozponti Bank alapokmanya szerinti feladatokat, illetve a
nemzeti rendelkezések alapjan ezzel egyenértékii feladatokat ellatd tagjai
altal végzett, ligyletek partnereként nyujtott szolgaltatasokra.

(3) A pénziigyi piacok fejlodésének figyelembevétele, illetve ezen
iranyelv egységes alkalmazasa biztositasanak érdekében a Bizottsag a
64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfeleléen meghataroz-
hatja a c), i) és k) pont szerinti kivételek tekintetében azokat az ismér-
veket, amelyek alapjan valamely tevékenységet csoportszinten a fétevé-
kenységhez képest kiegészitonek kell tekinteni, valamint annak megha-
tarozasat, hogy valamely tevékenység végzése eseti jelleggel torténik.

3. cikk
Vilaszthaté mentességek

(1) A tagéllamok valaszthatjdk azt is, hogy ezt az iranyelvet nem
alkalmazzak azon személyekre, akik tekintetében az adott tagallam a
székhely szerinti tagallam, és akik:

- nem rendelkeznek engedéllyel ligyfelek pénzeszkozeinek vagy érték-
papirjainak tartdsara, és akik emiatt soha nem addsodhatnak el ligyfe-
leikkel szemben, és

— nem nyujthatnak befektetési szolgaltatasokat, kivéve az atruhazhatd
értékpapirokkal és a kollektiv befektetési vallalkozasok befektetési
jegyeivel kapcsolatos megbizasok atvételét és tovabbitasat, valamint
az ilyen pénziigyi eszkdzokkel kapcsolatos befektetési tanacsadast, és

— az ilyen szolgaltatas nyujtasa soran kizardlag a kovetkezéknek tovab-
bithatnak megbizasokat:

i. az ezen iranyelvvel 6sszhangban engedélyezett befektetési vallal-
kozasok;

ii. a 2000/12/EK iranyelvvel Osszhangban engedélyezett hitelinté-
zetek;

iii. harmadik orszdgban engedélyezett befektetési vallalkozasok vagy
hitelintézetek azon fidktelepei, amelyekre olyan prudencialis
szabalyok vonatkoznak, illetve amelyek olyan szabalyoknak
felelnek meg, amelyeket az illetékes hatosagok legalabb olyan
szigorunak tekintenek, mint az ezen iranyelv, a 2000/12/EK
iranyelv vagy a 93/6/EGK iranyelv altal megallapitott szabalyok;

iv. kollektiv befektetési vallalkozasok, amelyek valamely tagallam
jogszabalyai alapjan engedélyt kaptak, hogy a nyilvanossag és az
ilyen vallalkozasok vezetdi szamara befektetési jegyeket forgal-
mazzanak;

v. a biztositékok egyenértékiivé tétele céljabol a részvénytarsasagok
alapitasanak, valamint ezek tokéje fenntartdsanak és modosita-
sanak tekintetében a tagallamok altal a tarsasdgi tagok ¢és
harmadik személyek érdekei védelmében a Szerzddés 58.
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cikkének (2) bekezdése szerinti tarsasagoknak eldirt biztositékok
Osszehangolasarol szolo, 1976. december 13-i 77/91/EGK
masodik tanacsi iranyelv (') 15. cikkének (4) bekezdésében
meghatarozott, rogzitett tékével rendelkezd befektetési tarsasagok,
amelynek értékpapirjait valamely tagéallam szabalyozott piacan
jegyzik, vagy azokkal ott kereskednek;

feltéve, hogy az ilyen személyek tevékenységeit nemzeti szinten
szabalyozzak.

(2) Az ezen iranyelv hatalya alol az (1) bekezdésnek megfelelden
kizart személyek nem élvezhetik a szolgaltatasnyujtas és/vagy tevé-
kenység folytatasanak vagy fioktelepek létrehozasanak a 31., illetve a
32. cikkben eldirt szabadsagat.

4. cikk
Fogalommeghatirozisok

(1)  Ezen iranyelv alkalmazésaban a kovetkez6 fogalommeghataroza-
sokat kell alkalmazni:

1. ,,befektetési vallalkozas”: minden olyan jogi személy, amelynek
rendes iizleti tevékenysége harmadik személyek részére egy vagy
tobb befektetési szolgaltatas nyuljtasa és/vagy egy vagy tobb befekte-
tési tevékenység végzése hivatasos alapon.

A tagallamok a befektetési vallalkozasok meghatarozasaba folve-
hetnek jogi személyiséggel nem rendelkezé vallalkozasokat is,
amennyiben:

a) jogi formajuk biztositja a harmadik felek érdekei védelmének
olyan szintjét, amely egyenértékii a jogi személyek jogallasaval
biztositott védelemmel; valamint

b) jogi formajukhoz igazoddan egyenértékii prudencialis feliigyelet
al4 tartoznak.

Amennyiben azonban természetes személy nyljt olyan szolgaltata-
sokat, amelyek magukban foglaljak harmadik személyek pénzeszko-
zeinek ¢€s atruhazhatd értékpapirjainak tartasat, ezen iranyelv alkal-
mazasaban 6t kizarolag akkor lehet befektetési vallalkozasnak tekin-
teni, ha az ezen iranyelvben és a 93/6/EGK iranyelvben meghataro-
zott egyéb kovetelmények sérelme nélkiill megfelel a kovetkezd
feltételeknek:

a) védelmezni kell harmadik felek tulajdonosi jogait a befektetési
eszkozok és pénzeszkozok tekintetében, kiilondsen a vallalkozas
vagy tulajdonosai fizetésképtelensége, valamint a hitelez6éi altal
végrehajtott lefoglalas, beszamitas vagy a vallalkozas vagy tulaj-
donosa hitelezéinek barmely mas intézkedése esetére;

b) a vallalkozasnak olyan szabalyok hatalya ald kell tartoznia,
amelyek célja a vallalkozas és tulajdonosai fizet6képességének
figyelemmel kisérése;

c) a vallalkozas éves beszamoldjat a nemzeti jogszabalyok alapjan
konyvvizsgalatra feljogositott egy vagy tobb személynek kell
megvizsgalnia;

d) ha a vallalkozasnak csak egy tulajdonosa van, rendelkeznie kell a
befektetok védelmérdl arra az esetre, ha elhalalozasa, cselekvo-
képtelenné valasa vagy mas hasonld esemény kovetkeztében a
vallalkozas tlizleti tevékenysége megsziinne;

2. ,befektetési szolgaltatdsok és tevékenységek™ az 1. melleklet C.
szakaszaban felsorolt eszkozok barmelyikéhez kapcsolodd, az 1.
melléklet A. szakaszaban felsorolt szolgaltatasok és tevékenységek
barmelyike;

A Bizottsag a 64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarassal Ossz-
hangban eljarva hatarozza meg:

() HL L 26., 1977.1.31., 1. 0. A legutdbb az 1994-es csatlakozasi okmannyal
modositott iranyelv.
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11.

12.
13.

14.

— az I. melléklet C. szakaszanak 7. pontjaban emlitett szarmaztatott
szerz6déseket, amelyek mas szarmaztatott pénziigyi eszkozok
jellemzdivel rendelkeznek, tekintettel arra, hogy azokat tobbek
kozott elismert elszdmolohazakon keresztiill szamoljak el és
egyenlitik ki, vagy rajuk rendszeres potfedezeti felhivas vonat-
kozik,

— az 1. melléklet C. szakaszanak 10. pontjaban emlitett szarmaztatott
szerzOdéseket, amelyek mas szarmaztatott pénziigyi eszkozok
jellemzdivel rendelkeznek, tekintettel arra, hogy azokkal tobbek
kozott szabalyozott piacon vagy valamely MTF-ben kereskednek,
azokat elismert elszamolohazakon keresztiil szamoljak el és
egyenlitik ki, vagy azokra rendszeres potfedezeti felhivas vonat-
kozik;

. kiegészité szolgaltatds™: az 1. melléklet B. szakaszaban felsorolt

szolgaltatasok barmelyike;

. ,.befektetési tandcsadas™: egy vagy tobb ligylet tekintetében pénz-

igyi eszkozokhoz kapcsolodo, személyre szold ajanlasok nytjtasa
valamely tigyfélnek akar az ligyfél kérésére, akar a befektetési vallal-
kozas kezdeményezésére;

. »megbizasok teljesitése az ligyfelek nevében”: az ligyfelek nevében

egy vagy tobb pénziigyi eszkdz vételére vagy eladasara iranyulo
megallapodasok megkotése;

. »sajat szamlara torténd kereskedés”: kereskedés sajat toke ellenében,

amely egy vagy tobb pénziigyi eszkdzre iranyuld tligylet megkotését
eredményezi;

. »rendszeres internalizald”: olyan befektetési vallalkozas, amely szer-

vezett, gyakori és rendszeres alapon sajat szamlara kereskedik olyan
moddon, hogy ligyfélmegbizésait a szabalyozott piacon vagy MTF-en
kiviil hajtja végre;

. ,arjegyz6”: olyan személy, aki a pénziigyi piacokon folyamatosan

jelen van, mint aki hajlandé sajat szamlara kereskedni sajat t6kéje
ellenében, altala meghatarozott arakon pénziigyi eszk6zok vételével
és eladasaval;

. ,,portfolidkezelés”: tigyfelek altal adott megbizasoknak megfeleléen

portfolié kezelése iigyfelenkénti mérlegelés alapjan, amennyiben az
ilyen portfoliok tartalmaznak egy vagy tobb pénziigyi eszkozt is;

. »ugyfél”: barmely természetes vagy jogi személy, akinek vagy

amelynek a befektetési vallalkozas befektetési és/vagy kiegészitd
szolgaltatast nyujt;

,szakmai ligyfél”: a II. mellékletben megallapitott ismérveknek
megfeleld tigyfél;

,lakossagi ligyfél”: a nem szakmai iigyfél;

»placmiikodtetd”: olyan személy vagy személyek, aki/akik iranyitjak
és/vagy miikodtetik a szabalyozott piac lizletvitelét. A piacmiikdd-
tetd lehet maga a szabalyozott piac is;

»Szabalyozott piac”: a piacmikodtetd altal mikddtetett és/vagy
iranyitott multilateralis rendszer, amely a rendszeren beliil és annak
megkiilonboztetésmentes szabalyaival dsszhangban dsszehozza tobb
harmadik fél pénziigyi eszk6zokben 1évé vételi és eladasi szandékat,
vagy eldsegiti ezt oly mddon, hogy az szerz6dést eredményez a
szabalyai és/vagy rendszerei alapjan kereskedésre bevezetett pénz-
iigyi eszkdz tekintetében, és amely engedéllyel rendelkezik, és a III.
cim rendelkezéseivel dsszhangban rendszeresen miikodik;

. »,multilateralis kereskedési rendszer (MTF)”: valamely befektetési

vallalkozas vagy piacmiikddtetd altal miikddtetett multilateralis rend-
szer, amely pénziligyi eszkozokre iranyuld tobb harmadik fél vételi
¢és eladasi szandékat hozza 6ssze — a rendszerben és megkiilonbozte-
tésmentes szabalyoknak megfeleléden — oly médon, hogy az szerzo-
dést eredményez a II. cim rendelkezéseivel dsszhangban;

. ,limitaras megbizas”: valamely pénziigyi eszk6z meghatarozott limi-

taron vagy annal jobb aron meghatarozott mennyiségben torténo
vételére vagy eladasara iranyuld megbizas;
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17.

18.

20.

21.

22.

23.
24.

25.

O

»pénziigyi eszkdz”: az 1. melléklet C. szakaszaban meghatarozott
eszkozok;

»atruhazhatd értékpapirok™ az értékpapirok tdkepiacon forgalom-
képes fajtai, olyan fizet6eszk6zok kivételével, mint példaul:

a) tarsasagok részvényei €s mas — tarsasagok, tarsas vallalkozéasok
vagy mas szervezetek részvényeivel egyenértékli — értékpapirok,
valamint részvények tekintetében kiadott letéti igazolasok;

b) a kotvények ¢€s az értékpapirositott adossag mas formai, ideértve
az ilyen értékpapirok tekintetében kiadott letéti igazolasokat;

¢) minden mas értékpapir, amely feljogosit barmely ilyen atruhaz-
hatd értékpapir megszerzésére vagy eladasara, vagy atruhazhatd
értékpapirokra, devizakra, kamatlabakra vagy hozamokra, arucik-
kekre vagy mas indexekre vagy mértékekre torténd hivatkozassal
meghatarozott készpénzzel torténd teljesitésre ad lehetdséget;

. »pénzpiaci eszkdz”: az eszkozok olyan osztalyai, amelyekkel rend-

szerint a pénzpiacon kereskednek, példdul allamkotvények, letéti
jegyek, kereskedelmi papirok, a fizetéeszkdzok kivételével;

,,sz€khely szerinti tagallam”:
a) befektetési vallalkozasok esetében:

i. ha a befektetési vallalkozas természetes személy, az a
tagallam, ahol a kdzponti irodaja talalhato;

ii. ha a befektetési vallalkozas jogi személy, az a tagallam, ahol
a létesitd okirat szerinti székhelye talalhato;

iii. ha a befektetési vallalkozas a nemzeti jog szerint nem rendel-
kezik 1étesité okirat szerinti székhellyel, az a tagallam,
amelyben a kdzponti irodaja talalhato;

b) szabalyozott piac esetében az a tagallam, amelyben a szabalyo-
zott piac a létesitd okirat szerinti székhellyel rendelkezik, vagy
ha az adott tagallam joga szerint nincs létesitd okirat szerinti
székhelye, az a tagallam, ahol a szabalyozott piac koézponti
irodaja talalhato;

~fogadd tagallam™: a székhely szerinti tagallamtol eltér tagallam,
amelyben a befektetési vallalkozasnak fioktelepe van, vagy ahol
szolgaltatasokat nyujt és/vagy tevékenységeket végez, vagy az a
tagallam, amelyben a szabalyozott piac megfelelé mechanizmusokat
biztosit, hogy lehetdvé tegye a rendszere keretében torténd kereske-
déshez vald hozzaférést olyan tavoli tagjai vagy résztvevdi szamara,
amelyek azonos tagallamban telepedtek le;

Hilletékes hatosag™ az egyes tagallamok altal a 48. cikkel Ossz-
hangban kijeldlt hatosag, kivéve, ha ez az iranyelv masképpen hatar-
0zza meg;

LHhitelintézet”: a 2000/12/EK iranyelvben meghatarozott hitelintézet;

LAEKBV-kezelé tarsasag™ az atruhazhato értékpapirokkal foglal-
kozé kollektiv befektetési véllalkozasokra (AEKBV) vonatkozd
torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések 0sszehangolasarol
sz016, 1985. december 20-i 85/611/EGK tanacsi iranyelvben (')
meghatarozott vagyonkezeld tarsasag;

»~meghatalmazott”: olyan természetes vagy jogi személy, aki az altala
képviselt egyetlen befektetési vallalkozas teljes korti és feltétel
nélkiili felelésségére segiti eld a befektetési és/vagy kiegészitd szol-
galtatasok nyujtasat iigyfelek vagy jovobeni iigyfelek szamara; az
igyféltdl utasitdsokat vagy megbizasokat fogad és tovabbit befekte-
tési szolgaltatasok vagy pénziigyi eszkozok tekintetében, pénziigyi
eszkozoket helyez ki, és/vagy tanacsot ad iligyfelek vagy jovobeni
iigyfelek szdméra az ilyen pénziigyi eszkozok vagy szolgaltatasok
tekintetében;

HL L 375., 1985.12.31., 3. o. A legutobb a 2001/108/EK eurdpai parlamenti

és tanacsi irdnyelvvel (HL L 41., 2002.2.13., 35. 0.) modositott irdnyelv.
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26. ,fidktelep”: az iizleti tevékenység olyan helyszine, amely a befekte-
tési vallalkozas része, de nem a kozponti irodaja, nem rendelkezik
jogi személyiséggel, és amely befektetési szolgaltatasokat nyujt és/
vagy befektetési tevékenységeket végez, és amely nyujthat olyan
kiegészitd szolgaltatasokat is, amelyekre a befektetési vallalkozas
engedélyt kapott; egy masik tagallamban székhellyel rendelkezd
befektetési vallalkozas altal a tagallamban létrehozott valamennyi
iizletviteli helyet egyetlen fioktelepnek kell tekinteni;

27. ,,befolyasold részesedés”: befektetési vallalkozasban levd barmely
kozvetlen vagy kozvetett részesedés, amely vagy a toke, vagy a
szavazati jogok 10 %-at vagy annal t6bbet képvisel a 2001/34/EK
iranyelv 92. cikkében meghatarozottak szerint, vagy amely lehetdvé
teszi jelentds befolyas gyakorlasat a részesedéssel érintett befektetési
vallalkozas iranyitasara;

28. ,,anyavallalat”: az 6sszevont (konszolidalt) éves beszamolorol szolo,
1983. junius 13-i 83/349/EGK hetedik tanacsi iranyelv (') 1. és 2.
cikkében meghatarozott anyavallalat;

29. ,leanyvallalat”: a 83/349/EGK iranyelv 1. és 2. cikkében meghataro-
zott leanyvallalat, ideértve a végsG anyavallalat leanyvallalatanak
barmely leanyvallalatat is;

30. ,ellenérzés™: a 83/349/EGK iranyelv 1. cikkében meghatarozott
ellenOrzés;

31. ,,szoros kapcsolat™ az a helyzet, amelyben két vagy tobb termé-
szetes vagy jogi személyt a kovetkezOk kapcsoljak dssze:

a) részesedés, amely valamely vallalkozds szavazati jogai vagy
tokéje 20 %-anak vagy ennél nagyobb részének kozvetlen vagy
ellenérzés utjan torténd tulajdonlasa;

b) ellendrzés, amely az anyavallalat és a leanyvallalat kozotti
kapcsolat a 83/349/EGK iranyelv 1. cikke (1) és (2) bekezdé-
sében emlitett minden esetben, vagy hasonld kapcsolat barmely
természetes vagy jogi személy és valamely vallalkozas kozott, a
leanyvallalat leanyvallalatat is azon anyavallalat leanyvallala-
tanak tekintve, amely e vallalkozasok ¢€lén all.

Ugyszintén az ilyen személyek kozotti szoros kapcsolatnak kell
tekinteni azt a helyzetet, amelyben két vagy tobb természetes vagy
jogi személy ellendrzési kapcsolat révén tartésan kapcsolodik ugya-
nazon személyhez.

(2) A Bizottsag a 64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak
megfeleléen egyértelmiivé teheti az e cikk (1) bekezdésében megallapi-
tott fogalommeghatarozasokat, a pénziigyi piacok fejlédésének figyelem-
bevételére és ezen iranyelv egységes alkalmazasanak biztositasara.

IL Cim
BEFEKTETESI VALLALKOZASOK ENGEDELYEZESI ES MUKO-
DESI FELTETELEI
I. FEJEZET

AZ ENGEDELYEZES FELTETELEI ES ELJARASAI

5. cikk
Az engedélyezés kovetelménye

(1)  Valamennyi tagallam megkoveteli, hogy a befektetési szolgalta-
tasok rendes iizleti tevékenységként, szakmai alapon torténd nyujtasa,
illetve e tevékenységek végzése e fejezet rendelkezéseivel Gsszhangban
elézetes engedélyezéshez legyen kotott. Az ilyen engedélyt a székhely
szerinti tagallamnak a 48. cikkel 6sszhangban kijeldlt illetékes hatosaga
adja meg.

() HL L 193., 1983.7.18., 1. 0. A legutobb a 2003/51/EK eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelvvel (HL L 178., 2003.7.17., 16. 0.) modositott iranyelv.
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(2) Az (1) bekezdésben foglaltaktdl eltérve a tagallamok engedé-
lyezik barmely piacmikodtetdnek MTF mikodtetését, amennyiben az
eldzetes vizsgalat szerint megfelelnek e fejezet rendelkezéseinek, a 11.
és 15. cikk kivételével.

(3) A tagallamok létrehozzak az Gsszes befektetési vallalkozas nyil-
vantartasat. E nyilvantartas nyilvanosan hozzaférheto, €s informaciokat
tartalmaz azon szolgaltatasokrol és/vagy tevékenységekrdl, amelyekre a
befektetési vallalkozas engedéllyel rendelkezik. A jegyzéket rendsze-
resen frissiteni kell.

(4) Minden tagallam megkoveteli, hogy:

— minden jogi személy befektetési vallalkozas kdzponti iroddja azonos
tagallamban legyen a létesit6 okirat szerinti székhellyel,

— a nem jogi személy befektetési vallalkozas kdzponti irodaja vagy a
nemzeti jogszabalyok szerint létesité okirat szerinti székhellyel nem
rendelkezd jogi személy befektetési vallalkozas kdzponti irodaja azon
tagallamban legyen, amelyben iizleti tevékenységét ténylegesen végzi.

(5) Azon befektetési vallalkozasok esetében, amelyek kizarolag
befektetési tanacsadast vagy megbizasok fogadasanak és tovabbitasanak
szolgéltatasat nyujtjak a 3. cikkben megallapitott feltételek mellett, a
tagallamok engedélyezhetik az illetékes hatésag szdmara, hogy az enge-
dély kiadasahoz kapcsolodo igazgatasi, el6készitési vagy kiegészitd
feladatokat a 48. cikk (2) bekezdésében megallapitott feltételeknek
megfeleléen atruhdzzak.

6. cikk
Az engedély hatalya

(1) A székhely szerinti tagallam biztositja, hogy az engedély hatar-
ozza meg azon befektetési szolgaltatasokat vagy tevékenységeket,
amelyek nyujtasara, illetve végzésére a befektetési vallalkozas jogosult.
Az engedély kiterjedhet egy vagy tobb kiegészitd szolgaltatasra az I.
melléklet B. szakaszaban meghatarozottak koziil. Az engedélyt azonban
semmi esetre sem lehet kiadni Onmagaban kiegészité szolgaltatasok
nyujtasara.

(2) A befektetési vallalkozasnak az engedély kiterjesztése érdekében
kérelmet kell benyujtania, ha vallalkozasat olyan tovabbi befektetési
szolgaltatasokra, tevékenységekre vagy kiegészitd szolgaltatasokra
kivanja kiterjeszteni, amelyeket az eredeti engedélyezés idején még nem
latott eldre.

(3) Az engedély a Kozosség egész teriiletére érvényes, és lehetfveé
teszi a befektetési vallalkozas szamara, hogy az engedélyben meghataro-
zott szolgaltatasokat, illetve tevékenységeket a Kozosség egész teriiletén
nyujtsa, illetve végezze, vagy fidktelep létrehozasaval, vagy a szolgalta-
tasok szabad nyujtasa alapjan.

7. cikk

Eljarasok az engedély megadasara, illetve az engedélykérelmek
elutasitisara

(1) Az illetékes hatosag nem adja meg az engedélyt mindaddig, amig
teljes mértékben meg nem gy6zddik arrdl, hogy a kérelmezd az ezen
iranyelv alapjan elfogadott rendelkezésekben foglalt valamennyi kovetel-
ménynek eleget tesz.

(2) A befektetési vallalkozdsnak meg kell adnia mindazon informaci-
okat, beleértve egyebek kozott a tervezett miiveletek tipusat és a szerve-
zeti felépitést meghatarozo lizleti tervet, amely sziikséges ahhoz, hogy
az illetékes hatésag meggy6zddhessen arrdl, hogy a befektetési vallal-
kozas az indulé engedély idépontjaban minden sziikséges intézkedést
megtett ahhoz, hogy az e fejezet rendelkezései szerinti kotelezettsé-
geinek megfeleljen.

(3) A kérelmez6t a hianytalan kérelem benytjtasatol szamitott hat
hénapon beliil tjékoztatni kell arr6l, hogy az engedélyt megadtak-e.
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8. cikk
Engedélyek visszavonasa

Az illetékes hatosag visszavonhatja a befektetési vallalkozas szamara
kibocsatott engedélyt, amennyiben a befektetési vallalkozas:

a) 12 honapon beliil nem hasznalja fel az engedélyt, az engedélyrol kife-
jezetten lemond, vagy a megel6z6 hat honap soran befektetési szol-
galtatast nem nyujtott, illetve befektetési tevékenységet nem végzett,
kivéve, ha az érintett tagallam el6irta, hogy ilyen esetekben az enge-
dély érvényét veszti,

b) az engedélyt hamis nyilatkozatok megtételével vagy mas szabalytalan
eszkozok révén szerezte meg;

¢) mar nem felel meg azon feltételeknek, amelyek alapjan az engedélyt
kiadtak, ugymint a 93/6/EGK iranyelvben megallapitott feltételek
teljesitése;

d) sulyosan és rendszeresen megsértette a befektetési vallalkozasok
miikddési feltételeire iranyadd, ezen iranyelv alapjan elfogadott
rendelkezéseket;

¢) minden olyan esetben, amelyek vonatkozasaban a nemzeti jog — ezen
iranyelv hatalya ald nem tartozd kérdések tekintetében — a visszavo-
nasrol rendelkezik.

9. cikk
A vallalkozast ténylegesen iranyito személyek

(1) A tagallamok el6irjak, hogy a befektetési vallalkozas tényleges
iranyitasat gyakorold személyek megfeleléen jo hirnévvel és kelld
gyakorlattal rendelkezzenek a befektetési vallalkozas megalapozott és
megbizhatd vezetésének biztositasara.

Amennyiben az MTF miikddtetésére engedélyt kérd piaci szerepld és az
MTF iizletvitelét ténylegesen iranyit6 személyek megegyeznek a szaba-
lyozott piac lizletmenetét ténylegesen iranyitd személyekkel, e személy-
eknek meg kell felelniiik az els6 albekezdésben megallapitott kovetel-
ményeknek.

(2) A tagéallamok megkovetelik, hogy a befektetési vallalkozas érte-
sitse az illetékes hatosagot a vezetdségében bekovetkez barmely valto-
zasrdl mindazon informacidkkal egyiitt, amelyek sziikségesek annak
értékeléséhez, hogy a vallalkozas vezetésére kinevezett j alkalmazottak
megfelelden jo hirnévvel és kelld gyakorlattal rendelkeznek-e.

(3) Az illetékes hatésdg megtagadja az engedélyezést, ha nincs
meggy6zddve arrdl, hogy a befektetési vallalkozas iizletmenetét tényle-
gesen iranyitd személyek megfelelden jo hirnévvel és kelld gyakorlattal
rendelkeznek, vagy ha objektiv és bizonyithatd indokok allnak fenn
annak vélelmezésére, hogy a vallalkozas vezetésében javasolt valtozasok
veszélyeztetik a megalapozott és megbizhato vezetést.

(4) A tagallamok el6irjak, hogy a befektetési vallalkozasok vezetését
legalabb két, az (1) bekezdésében megallapitott kovetelményeknek
megfeleld személynek kell ellatnia.

Az els6 albekezdésben foglaltaktol eltérve a tagallamok engedélyt
adhatnak a természetes személy befektetési vallalkozasoknak vagy az
egyetlen természetes személy altal az alapszabalynak €s nemzeti jogsza-
balyoknak megfelelen iranyitott jogi személyiségi befektetési vallalko-
zasoknak. A tagallamok azonban megkdvetelhetik alternativ szabalyok
¢letbe Iéptetését, amelyek biztositjak az ilyen befektetési vallalkozasok
megalapozott és megbizhato iranyitasat.

10. cikk

Részvényesek és befolyasolé részesedéssel rendelkezo tagok

(1) Az illetékes hatosagok mindaddig nem engedélyezik a befektetési
szolgaltatasok nyujtasat vagy az ilyen tevékenységek végzését a befekte-
tési vallalkozas szdmara, ameddig nem tajékozodtak azon természetes
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vagy jogi személy részvényesek vagy tagok kilétérdl, akik, illetve
amelyek kozvetve vagy kozvetleniil befolyasold részesedéssel rendel-
keznek, valamint e részesedések nagysagarol.

Az illetékes hatésagok megtagadjak az engedélyezést, ha a befektetési
vallalkozasok megalapozott és megbizhatd vezetése biztositasanak sziik-
ségességét figyelembe véve nincsenek meggy6zédve a befolyasold
részesedéssel rendelkez6 részvényesek vagy tagok alkalmassagarol.

Amennyiben szoros kapcsolat all fenn a befektetési véllalkozas és mas
természetes vagy jogi személyek kozott, az illetékes hatosag kizarolag
akkor adja meg az engedélyt, ha az ilyen kapcsolatok nem akadalyozzak
az illetékes hatdsag feliigyeleti funkcidinak hatékony gyakorlasat.

(2) Az illetékes hatosag megtagadja az engedélyezést, amennyiben
valamely harmadik orszag torvényei, rendeletei vagy kozigazgatasi
rendelkezései irdnyaddak a vallalkozassal szoros kapcsolatban allo egy
vagy tobb természetes vagy jogi személyre, vagy az ilyen jogszabalyok
érvényesitésének nehézségei akadalyozzéak az illetékes hatdsag feliigye-
leti funkcidinak hatékony ellatasat.

(3) A tagallamok megkovetelik, hogy mindazon természetes vagy
jogi személyek, akik, illetve amelyek akar kozvetlenill, akar kozvetve
valamely befektetési vallalkozasban befolyasold részesedést kivannak
szerezni vagy €rtékesiteni, értesitsék az illetékes hatosagot a masodik
albekezdésben foglaltakkal Osszhangban az igy Iétrejove részesedés
nagysagarol. Az ilyen személyek szaméra azt is eld kell irni, hogy érte-
sitsék az illetékes hatosagot, ha befolyasold részesedésiiket novelni vagy
csokkenteni kivanjak, amennyiben ennek kovetkeztében a birtokukban
1évé szavazati jogok vagy toke ardanya a 20 %, 33 % vagy 50 %
mérteket elérné, az ala csokkenne vagy azt meghaladna, vagy a befekte-
tési vallalkozés ezaltal leanyvallalatukkd valna vagy megsziinne annak
lenni.

A (4) bekezdésében foglaltak sérelme nélkiil az illetékes hatésagnak az
els6 albekezdés szerinti tervezett részesedésszerzés bejelentésének
napjatol legfeljebb harom honap all rendelkezésére az ilyen terv kifoga-
solasara, amennyiben a befektetési vallalkozas megalapozott és megbiz-
hat6 vezetése biztositasanak sziikségességére figyelemmel nincs
meggy6z0dve az elsé albekezdésben emlitett személyek alkalmassa-
gar6l. Ha az illetékes hatosagnak nincs kifogasa a terv ellen, hataridot
szabhat meg annak végrehajtasara.

(4) Ha a (3) bekezdésben emlitett barmely részesedés megszerzdje
egy masik tagallamban engedélyezett befektetési vallalkozas, hitelin-
tézet, biztositointézet vagy AEKBV-kezel$ tarsasig, vagy egy masik
tagallamban engedélyezett befektetési vallalkozas, hitelintézet, biztosi-
tointézet vagy AEKBV-kezelé tarsasag anyavallalata, vagy egy masik
tagallamban engedélyezett befektetési vallalkozast, hitelintézetet, biztosi-
tointézett vagy AEKBV-kezel6 tarsasagot ellendrzé személy, valamint
ha a részesedésszerzés eredményeként a vallalkozas a megszerz6 leany-
vallalatava valna vagy ellendrzése ala keriilne, az akvizicio értékelé-
sének feltétele a 60. cikkben eldirt eldzetes konzultacio.

(5) A tagallamok megkdvetelik, hogy amennyiben valamely befekte-
tési vallalkozas tudomast szerez tOkerészesedéseinek barmely olyan
megszerzésérol vagy elidegenitésérdl, amelynek kovetkeztében a része-
sedések a (3) bekezdés els6 albekezdésében emlitett kiiszobértékek
barmelyikét meghaladjak vagy az ala csokkennek, az ilyen befektetési
vallalkozasnak késedelem nélkiil tajékoztatnia kell az illetékes hato-
sagot.

A befektetési vallalkozasok évente legalabb egyszer tajékoztatjak az ille-
tékes hatosagot a befolyasold részesedéssel rendelkezd részvényeseik és
tagjaik nevérdl, valamint az ilyen részesedések nagysagardl, amint az
példaul a részvényesek, illetve tagok éves kozgyiilése soran kapott infor-
maciokbdl kitiinik, vagy az azon tarsasagokra vonatkozo eldirasoknak
vald megfelelés eredményébdl, amelyek atruhdzhato értékpapirjait vala-
mely szabalyozott piacra bevezették.
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(6) A tagallamok megkovetelik, hogy amennyiben az (1) bekezdés
elsd albekezdésében emlitett személyek altal gyakorolt befolyas valoszi-
niileg hatranyosan érinti a befektetési vallalkozas megalapozott és
megbizhato iranyitasat, az illetékes hatosag meghozza a sziikséges intéz-
kedéseket annak érdekében, hogy véget vessen a helyzetnek.

Ilyen intézkedés lehet birdsagi végzés kérelmezése és/vagy az igazga-
tokkal és az iranyitasért felelos személyekkel szemben szankciok alkal-
mazasa, vagy a szoban forgd részvényesek, illetve tagok birtokaban 1évo
részvényekhez fiz0d6 szavazati jogok gyakorlasanak felfliggesztése.

Hasonl6 intézkedéseket kell meghozni azon személyek tekintetében,
akik nem teljesitik a befolyasold részesedés szerzésével vagy novelé-
sével kapcsolatos elézetes tajékoztatasi kotelezettségiiket. Ha az ilyen
részesedést az illetékes hatdsag kifogasa ellenére szerzik meg, a tagal-
lamok — barmely mas elfogadandd szankciotol fiiggetleniil — rendel-
keznek vagy a vonatkozd szavazati jogok felfliggesztésérdl, a leadott
szavazatok érvénytelenségérdl, vagy érvénytelenitésének lehetéségérol.

11. cikk
Tagsag valamely engedélyezett befektetokartalanitasi rendszerben

Az illetékes hatosag megvizsgalja, hogy a befektetési vallalkozasként
engedélyt kérd jogalany az engedélyezéskor teljesiti-¢ a befektetkartala-
nitasi rendszerekrdl sz616, 1997. marcius 3-1 97/9/EK eurdpai parlamenti
és tandcsi iranyelv (') alapjan fennallo kotelezettségeit.

12. cikk
Indulotoke-ellatottsag

A tagallamok biztositjak, hogy az illetékes hatosagok csak akkor adjak
meg az engedélyt, ha a befektetési vallalkozas a 93/6/EGK iranyelv
kovetelményeivel Osszhangban az adott befektetési szolgaltatas vagy
tevékenység jellegére tekintettel elegendd indulotdkével rendelkezik.

A 93/6/EGK iranyelv feliilvizsgalatdig a 67. cikkben szabalyozott befek-
tetési vallalkozasokra az e cikkben megallapitott tOkekovetelmények
vonatkoznak.

13. cikk
Szervezeti kovetelmények

(1) A székhely szerinti tagallam megkdveteli, hogy a befektetési
vallalkozasok feleljenek meg a (2)—(8) bekezdésben foglalt szervezeti
kovetelményeknek.

(2) A befektetési vallalkozas megfeleld politikakat és hatékony elja-
rasokat hoz létre annak biztositasara, hogy a vallalkozas, beleértve annak
vezet6it, alkalmazottait €s meghatalmazottait, megfeleljen az ezen
iranyelv rendelkezései szerinti kotelezettségeknek, valamint az ilyen
személyek személyes tligyleteire iranyadd megfeleld szabalyokat is
megéallapit.

(3) A befektetési vallalkozas hatékony szervezeti és igazgatasi megol-
dasokat tart fenn és miikodtet abbol a célbol, hogy minden ésszeri
lépést megtehessen annak megelézése érdekében, hogy a 18. cikkben
meghatarozott dsszeférhetetlenség hatranyosan érintse ligyfeleinek érde-
keit.

(4) A befektetési vallalkozas minden ésszerli 1épést megtesz a befek-
tetési szolgaltatasok ¢€s tevékenységek teljesitésének folyamatossaga és
szabalyossaga biztositasanak érdekében. A befektetési vallalkozas e
célbol megfeleld és aranyos rendszereket, eréforrasokat és eljarasokat
alkalmaz.

(5) A befektetési vallalkozas biztositja, hogy amikor harmadik félre
tamaszkodik az tigyfelek szamara a folyamatos és kielégit szolgaltatas-
nyujtas vagy befektetési tevékenységvégzés szempontjabol kritikus

() HL L 84., 1997.3.26., 22. o.
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fontossagu operativ funkciok teljesitésé¢hez, minden ésszerli intézkedést
meghoz az indokolatlan tovabbi miikddési kockazat elkeriilésére. Fontos
operativ funkciok kiszervezése nem vallalhato oly modon, hogy az
lényegesen sértse a vallalkozas belsd ellendrzésének mindségét, illetve a
feliigyelok lehet6ségét arra, hogy figyelemmel kisérjék a vallalkozas
kotelezettségeinek teljesitését.

A befektetési vallalkozasnak megalapozott igazgatasi és szamviteli elja-
rasokkal, bels6 ellendrzési mechanizmusokkal, hatékony kockazatértéke-
Iési eljarasokkal, valamint az adatfeldolgozo rendszereihez hatékony
ellendrzési és védelmi szabalyokkal kell rendelkeznie.

(6) A Dbefektetési vallalkozasnak az altala nytjtott Osszes szolgalta-
tasrol és az altala végzett Osszes iigyletrl nyilvantartast kell vezetnie,
amelynek megfelelének kell lennie ahhoz, hogy az illetékes hatosag
figyelemmel kisérhesse az ezen iranyelv kdvetelményeinek valé megfe-
lelést, és kiilondsen meggydzddhessen arrdl, hogy a befektetési vallal-
kozas az ugyfelekkel vagy potencialis tligyfelekkel szemben fennallo
minden kotelezettségének eleget tett-e.

(7) A befektetési vallalkozasnak az iigyfelei tulajdonaban 1évé pénz-
igyi eszkozok tartdsakor kielégité megoldasokkal kell dvnia az tigyfelek
tulajdonosi jogait, kiilondsen a befektetési vallalkozas fizetésképtelen-
sége esetén, és meg kell eldznie az ligyfelek eszkdzeinek sajat szamlara
torténd felhasznalasat, kivéve, ha ez az iigyfél kifejezett hozzajarulasaval
torténik.

(8) A befektetési vallalkozasnak az iigyfelek tulajdonat képezd pénz-
eszkozok tartasakor megfeleld megoldasokkal kell dvnia az lgyfelek
jogait, és a hitelintézetek esetének kivételével meg kell eldznie az
igyfelek pénzeszkozeinek sajat szamlara torténd felhasznalasat.

(9) Befektetési vallalkozasok fidktelepei esetén a fioktelep helye
szerinti tagallam illetékes hatdsaga €rvényesiti a (6) bekezdésben foglalt
kotelezettséget a fioktelep altal végrehajtott iigyletek tekintetében, a
befektetési vallalkozéas székhely szerinti tagallama illetékes hatdosaganak
a nyilvantartasokba vald kozvetlen betekintési lehetoségének sérelme
nélkiil.

(10) A pénziigyi piacok technikai fejlédésének figyelembevétele és a
(2)(9) bekezdés egységes alkalmazasa biztositdsanak érdekében a
Bizottsag a 64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfeleléen
elfogadja azon végrehajtasi intézkedéseket, amelyek részletesen megha-
tarozzak a kiilonféle befektetési szolgaltatasokat és/vagy tevékenységet,
illetve kiegészitd szolgaltatasokat vagy ezek kombinaciojat végzdé befek-
tetési vallalkozasokkal szemben megallapitand6 konkrét szervezeti kove-
telményeket.

14. cikk
A kereskedés folyamata és az iigyletek véglegesitése egy MTF-ben

(1) A tagallamok megkovetelik, hogy az MTF-et miikodtetd befekte-
tési vallalkozasok vagy piacmiikddtet6k amellett, hogy megfelelnek a
13. cikkben megallapitott kdvetelményeknek, atlathatd és megkiilonboz-
tetésmentes szabalyokat és eljarasokat hozzanak létre a tisztességes és
rendezett kereskedés érdekében, valamint objektiv ismérveket allapit-
sanak meg a megbizasok hatékony végrehajtasara.

(2) A tagallamok megkovetelik, hogy az MTF-et mikddtetd befekte-
tési vallalkozasok vagy piacmiikodtetok atlathaté szabalyokban allapit-
sanak meg szempontokat azon pénziigyi eszkozok meghatarozasara,
amelyekkel rendszereikben kereskedni lehet.

A tagéllamok megkovetelik, hogy adott esetben az MTF-et miikodtetd
befektetési vallalkozasok vagy piacmikddtetok kelld, nyilvanosan
hozzaférhetd informacidt biztositsanak, lehetové téve felhasznaldik
szamara, hogy megitéljék a befektetési lehetdségeket, figyelembe véve
mind a felhasznalok jellegét, mind a kereskedésben részt vevo eszkozok
fajtait, vagy gy6zédjenek meg arrdl, hogy az ilyen informaciéhoz hozza
lehet férni.
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(3) A tagallamok biztositjak, hogy a 19., 21. és 22. cikk rendelke-
zései ne vonatkozzanak az MTF-re iranyad6 szabalyok alapjan végrehaj-
tott, a tagjai vagy résztvevoi kozotti tigyletekre, vagy az MTF és tagjai
vagy résztvevoi kozott az MTF hasznalataval kapcsolatos ligyletekre. Az
MTF tagjai vagy résztvevoi azonban kotelesek megfelelni a 19., 21. és
22. cikkben eldirt kotelezettségeknek tligyfeleik tekintetében, ha tigyfelek
nevében eljarva az lgyfelek megbizasait valamely MTF rendszerein
keresztiil hajtjak végre.

(4) A tagallamok megkovetelik, hogy az MTF-et miikodtetd befekte-
tési vallalkozasok vagy piacmiikodteték a létesitményhez vald hozzafé-
résre iranyadd atlathatd szabalyokat hozzanak 1étre és tartsanak fenn
objektiv szempontok alapjan. Az ilyen szabalyoknak meg kell felelniiik
a 42. cikk (3) bekezdésében megallapitott feltételeknek.

(5) A tagallamok el6irjak, hogy az MTF-et miikddtetd befektetési
vallalkozasok vagy piacmiikodtetdk egyértelmiien tajékoztassak felhasz-
naldikat az adott rendszerben végrehajtott ligyletek teljesitéséért viselt
felelosségiikrdl. A tagallamok megkovetelik, hogy az MTF-et mikodtetd
befektetési vallalkozasok vagy piacmiikodtetok a sziikséges megolda-
sokkal segitsék el6 az MTF rendszereiben megkotott igyletek hatékony
teljesitését.

(6) Amennyiben valamely szabalyozott piacra bevezetett atruhazhato
értékpapirral a kibocsatd hozzajarulasa nélkiill valamely MTF-en is
kereskednek, a kibocsato az adott MTF vonatkozasaban nem koteles
induld, folyamatos vagy eseti pénziigyi beszamolasra.

(7) A tagallamok eldirjak, hogy az MTF-et mikodtetd befektetési
vallalkozas vagy piacmikddtetd haladéktalanul teljesitse az illetékes
hatdsag altal a valamely pénziigyi eszkoz kereskedésbol valo felfiiggesz-
tésére vagy a kereskedésbol valo kivonasara az 50. cikk (1) bekezdése
alapjan kiadott utasitasokat.

15. cikk
Kapcsolatok harmadik orsziagokkal

(1) A tagallamok tajékoztatjak a Bizottsdgot minden altalanos nehéz-
ségrol, amellyel befektetési vallalkozasaik valamely harmadik orszagban
szembesiilnek letelepedésiik, befektetési szolgaltatasaik nyujtasa és/vagy
befektetési tevékenységeik végzése soran.

(2) Ha az (1) bekezdés alapjan szamara benyujtott informacio alapjan
a Bizottsag ugy véli, hogy valamely harmadik orszadg nem biztositja a
kozosségi befektetési vallalkozasok szamara a hatékony piaci hozzafé-
rést hasonléan ahhoz, mint amit a Kdzdsség biztosit az adott harmadik
orszag befektetési vallalkozasainak, a Bizottsag javaslatot terjeszthet a
Tanacs elé megfelelé felhatalmazast kérve targyalasok folytatasara a
kozdsségi befektetési vallalkozasok szamara hasonlo versenylehetéségek
megszerzése érdekében. A Tanacs a kérdésben mindsitett tdbbséggel
hataroz.

(3) Ha az (1) bekezdés alapjan szamara benyujtott informaciok
alapjan a Bizottsag gy véli, hogy valamely harmadik orszagban a
kozosségi befektetési vallalkozasok nem részesiilnek nemzeti elba-
nasban, és nem kapjak meg ugyanazon versenylehetdségeket, mint
amelyek a belfoldi befektetési vallalkozasok szamara rendelkezésre
allnak, valamint a hatékony piaci hozzaférés feltételei nem teljesiilnek, a
Bizottsag targyalasokat kezdeményezhet a helyzet orvoslasara.

Az els6 albekezdésben emlitett koriilmények kozott a Bizottsag a 64.
cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfeleléen barmikor és a
targyalasok kezdeményezésén tilmenden is donthet tigy, hogy a tagal-
lamok 1illetékes hatosagainak korlatozniuk kell vagy fel kell fiiggeszte-
nilik a folyamatban 1év6 kérelmekre vagy jovobeni engedélykérelmekre,
valamint a szoban forgd harmadik orszag joga altal szabalyozott kdzve-
tett vagy kozvetlen anyavallalatok részesedésszerzéseire iranyuld hataro-
zataikat. Ilyen korlatozasokat vagy felfiiggesztéseket nem lehet alkal-
mazni leanyvallalat létrehozasara a Kozosségben megfeleléen engedé-
lyezett befektetési vallalkozasok vagy leanyvallalataik altal, vagy a
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kozosségi befektetési vallalkozasokban az ilyen vallalkozasok, illetve
leanyvallalataik altal torténd részesedésszerzésre. Az ilyen intézkedések
idGtartama a harom honapot nem haladhatja meg.

A masodik albekezdésben emlitett harom honapos iddszak lejarta elott
és a targyalasok eredményeire tekintettel a Bizottsag a 64. cikk (2)
bekezdésében emlitett eljarasnak megfeleléen donthet az ilyen intézke-
dések meghosszabbitasarol.

(4) Ha a Bizottsag ugy véli, hogy a (2), illetve a (3) bekezdésben
emlitett helyzetek valamelyike fennall, kérésére a tagallamoknak tajé-
koztatast kell adniuk:

a) minden olyan vallalkozas engedély iranti kérelmérol, amely az adott
harmadik orszag jogéanak hatdlya ala tartozd anyavallalat kozvetett
vagy kozvetlen leanyvallalata;

b) ha tajékoztatast kapnak a 10. cikk (3) bekezdésével Osszhangban
arrdl, hogy egy ilyen anyavallalat részesedést kivan szerezni valamely
kozosségi befektetési vallalkozasban, amelynek kovetkeztében ez
utobbi az ilyen anyavallalat leanyvallalatava valna.

A tijékoztatasi kotelezettség megszliinik, ha az érintett harmadik
orszaggal megallapodast sikeriil elérni, vagy ha a (3) bekezdés masodik
¢s harmadik albekezdésében emlitett intézkedéseket a tovabbiakban nem
kell alkalmazni.

(5) Az e cikk alapjan meghozott intézkedéseknek meg kell felelniiik
a Kozosség kotelezettségeinek, amelyek a befektetési vallalkozasok
tevékenységének megkezdésére vagy folytatasara iranyadd bilateralis
vagy multilateralis nemzetk6zi megallapodasokbol erednek.

II. FEJEZET
A BEFEKTETESI VALLALKOZASOK MUKODESI FELTETELEI

1. szakasz
Altalanos rendelkezések

16. cikk
Az indulo engedély feltételeinek rendszeres feliilvizsgalata

(1) A tagallamok megkdvetelik, hogy a teriiletiikon engedélyezett
befektetési vallalkozas folyamatosan, minden id6ben feleljen meg az e
cim I. fejezetében az induld engedélyre megallapitott feltételeknek.

(2) A tagallamok megkovetelik, hogy illetékes hatdsagaik megfeleld
modszereket hozzanak 1étre annak figyelemmel kisérésére, hogy a befek-
tetési vallalkozasok teljesitik-e az (1) bekezdés alapjan a kotelezettsé-
geiket. Megkovetelik, hogy a befektetési vallalkozasok tajékoztassak az
illetékes hatosagokat minden, az indul6 engedélyhez megallapitott felté-
telekben bekovetkezd 1ényeges valtozasrol.

(3) A kizardlag befektetési tanacsadassal foglalkozo befektetési
vallalkozasok esetén a tagallamok engedélyezhetik, hogy az illetékes
hatésagok az indulé engedélyre megallapitott feltételek feliilvizsgala-
tahoz kapcsolodo igazgatasi, el6készitési vagy kiegészit feladatokat a
48. cikk (2) bekezdésében megallapitott feltételeknek megfelelden atru-
hazzak.

17. cikk
Altalanos kotelezettségek a folyamatos feliigyelet tekintetében

(1) A tagallamok biztositjak, hogy az illetékes hatdsagok kisérjék
figyelemmel a befektetési vallalkozasok tevékenységeit oly modon,
hogy értékelhessék az ezen iranyelvben el6irt miikodési feltételeknek
valé megfelelést. A tagallamok biztositjak, hogy a megfelelé intézke-
dések illetékes hatosagaik szamara rendelkezésre allnak ahhoz, hogy a
befektetési vallalkozasoktol e kotelezettségeknek valdo megfelelés értéke-
1éséhez sziikséges informaciot megszerezzék.

(2) A kizarélag Dbefektetési tandcsadassal foglalkozd befektetési
véllalkozasok esetén a tagallamok lehetévé tehetik illetékes hatdsagaik
szamara, hogy a 48. cikk (2) bekezdésében megallapitott feltételeknek
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megfeleléen a miikddési kovetelmények rendszeres figyelemmel kiséré-
sével kapcsolatos igazgatasi, elokészitd vagy kiegészit6 feladatokat atru-
hazzak.

18. cikk
Osszeférhetetlenség

(1) A tagéllamok eldirjak befektetési vallalkozésaik szdmara, hogy
minden ésszerli 1épést tegyenek meg minden olyan &sszeférhetetlenség
azonositasara, amely kozottiik, beleértve vezetdiket, alkalmazottaikat s
meghatalmazottaikat vagy barmely, hozzajuk ellenérzés révén kozvet-
leniil vagy kozvetetten kapcsolodo személy, illetve tigyfeleik, vagy vala-
mely iigyfeliik és egy masik {ligyfeliik kozott a befektetési és kiegészitd
szolgaltatasok vagy ezek kombinacidi nyfjtasa soran felmeriilhet.

(2) Amennyiben a befektetési vallalkozas altal a 13. cikk (3) bekez-
désének megfeleléen 1étrehozott, az Osszeférhetetlenség kezelésére
iranyul6 szervezeti vagy igazgatasi szabalyok nem elegenddek megfeleld
megbizhatosaggal annak biztositadsara, hogy az tigyfelek érdekei sérel-
mének kockazatat megel6zze, a befektetési vallalkozas vilagosan feltarja
az Osszeférhetetlenség altalanos jellegét és/vagy forrasait az ligyfél elétt,
mieldtt elvallalna szamara tizleti tevékenység végzését.

(3) A Bizottsag a pénziigyi piacok technikai fejlédésének figyelembe-
vétele és az (1), illetve (2) bekezdésben foglaltak egységes alkalmazasa
biztositasanak érdekében a 64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak
megfelel6en végrehajtasi intézkedéseket fogad el:

a) azon lépések meghatarozasara, amelyek megtétele ésszerlien elvar-
haté a befektetési vallalkozasoktol az Osszeférhetetlenség megallapi-
tasa, megelozése, kezelése és/vagy feltarasa érdekében, a kiilonféle
befektetési és kiegészitd szolgaltatasok, illetve azok kombindcidi
nyujtasakor;

b) megfelelé szempontok megallapitasara azon 0Osszeférhetetlenségi
formak meghatarozasdhoz, amelyek fennallasa sértheti a befektetési
vallalkozas tigyfeleinek vagy potencialis ligyfeleinek érdekeit.

2. szakasz
Rendelkezések a befektetdvédelem biztositasara

19. cikk

Uzletvitelre vonatkozé magatartasi szabalyok befektetési szolgaltatas
iigyfelek szamara torténé nyujtasakor

(1) A tagallamok megkdvetelik, hogy a befektetési szolgaltatasok, és/
vagy adott esetben a kiegészitd szolgaltatasok ligyfeleknek torténd nyuj-
tasakor a befektetési vallalkozas jarjon el becsiiletesen, tisztességesen €s
hivatasszeriien az ligyfelei legjobb érdekeinek megfelelden, és kiilo-
nosen feleljen meg a (2)—(8) bekezdésben foglalt elveknek.

(2) A befektetési vallalkozas altal tigyfeleihez vagy potencialis tigyfe-
leihez eljuttatott minden informacionak tisztességesnek, egyértelmiinek
¢és nem félrevezetdnek kell lennie, beleértve a marketingkdzleményeket
is. A marketingkdzlemények marketingjellegének vildgosan felismerhe-
tonek kell lennie.

(3) Az ugyfeleknek vagy potencialis iigyfeleknek megfeleld atfogo
tajékoztatast kell biztositani a kdvetkezokrol:

— a befektetési vallalkozas és annak szolgaltatasai,

— a pénziigyi eszkozdk és javasolt befektetési stratégiak; ennek magéban
kell foglalnia megfelelé iranymutatast, illetve figyelmeztetést az ilyen
eszkozokbe torténd befektetésekkel vagy egyes befektetési stratégia-
kkal kapcsolatos kockazatokrol,

— a teljesités helyszinei, és

— koltségek és kapcsolodo dijak
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olyan mddon, hogy az iigyfelek ésszerlien képesek legyenek megérteni a
felkinalt befektetési szolgaltatas, illetve az adott pénziigyi eszkoz fajta-
janak természetét és kockazatait, és ennek kovetkeztében tajékozottan
tudjak meghozni befektetési dontéseiket. Az ilyen tajékoztatds egysége-
sitett formatumban is biztosithato.

(4) Befektetési tanacsadas vagy portfoliokezelési szolgaltatas nyujta-
sakor a befektetési vallalkozasnak be kell szereznie a sziikséges informa-
ciokat az iigyfél vagy potencialis ligyfél adott termék vagy szolgaltatas
meghatdrozott fajtaja szempontjabol relevans befektetések terén meglévd
ismereteir6l ¢és tapasztalatairol, pénziigyi helyzetérél és befektetési
céljairdl azért, hogy az iigyfél vagy a potencidlis iligyfél szamara
alkalmas befektetési szolgaltatdsokat és pénziigyi eszkdzoket ajanl-
hasson.

(5) A tagallamok biztositjak, hogy a befektetési vallalkozasok a (4)
bekezdésben emlitetteken kiviili befektetési szolgaltatasok nyujtasakor
kérjék meg az ligyfelet vagy potencidlis ligyfelet, hogy tijékoztassa dket
a felkinalt vagy igényelt szolgaltatas vagy termék konkrét fajtaja szem-
pontjabol 1ényeges, befektetési téren meglévd ismereteirdl, illetve
tapasztalatairdl azért, hogy a befektetési vallalkozas felmérhesse, hogy a
befektetési szolgaltatds vagy az ajanlott termék megfelelé-e az ligyfél
szamara.

Amennyiben a befektetési vallalkozas az el6z6 albekezdés alapjan kapott
informacié alapjan gy itéli meg, hogy a termék vagy szolgaltatds nem
megfeleld az tlgyfél vagy potencialis iligyfél szamara, a befektetési
vallalkozasnak erre az ligyfelet vagy potencialis tigyfelet figyelmeztetnie
kell. Az ilyen figyelmeztetés egységesitett formatumban is kiadhato.

Olyan esetekben, amikor az {igyfél vagy potencialis ligyfél ugy dont,
hogy nem adja meg az elsé albekezdésben emlitett tajékoztatast, vagy
nem ad elegendd informacidt ismereteir6l és tapasztalatairol, a befekte-
tési vallalkozasnak figyelmeztetnie kell az iigyfelet vagy potencialis
igyfelet arra, hogy e dontése nem teszi lehetové a vallalkozas szamara
annak megallapitasat, hogy az eldiranyzott szolgéltatds vagy termék
megfelel6-e az ligyfél szamara. Az ilyen figyelmeztetés egységesitett
formatumban is kiadhato.

(6) A tagallamok lehet6vé teszik a befektetési vallalkozasok szamara,
hogy a kizarolag iigyfélmegbizasok végrehajtasabol és/vagy fogadasabol
és tovabbitasabol allo befektetési szolgaltatasokat — kiegészitd szolgalta-
tasokkal vagy azok nélkill — gy nytjtsak iigyfeleiknek, hogy nem
szerzik be az (5) bekezdésben eldirt informéciot, vagy nem hatarozzak
meg az ott irtakat, amennyiben az 6sszes kovetkezd feltétel teljesiil:

— a fenti szolgaltatasok valamely szabalyozott piacra vagy ezzel egyen-
értéki harmadik orszagbeli piacra bevezetett részvényekhez, pénzpiaci
eszk0zokhoz, kotvényekhez vagy az értékpapirositott adossag mas
formaihoz (kivéve a szarmaztatott eszkdzokben foglalt kotvényeket
vagy értékpapirositott adossagot), az AEKBV-khez és més, nem
Osszetett pénziigyi eszkdzokhoz kotdédnek. A harmadik orszagbeli piac
akkor tekinthetd a szabalyozott piaccal egyenértékiinek, ha az a IIL
cim alatt megallapitott kovetelményekkel egyenértékii kovetelmény-
eknek felel meg. A Bizottsdg kozzéteszi azon piacok listajat,
amelyeket egyenértékiinek kell tekinteni. Ezt a listat idészakonként
frissitik,

- a szolgaltatast az iigyfél vagy a potencidlis ligyfél kezdeményezésére
nyujtjak,

— az Ugyfél vagy potencidlis tigyfél egyértelmil tijékoztatast kapott
arrol, hogy e szolgaltatds nyujtasa soran a befektetési vallalkozasnak
nem kell felmérnie a nyujtott vagy felkinalt szolgaltatés, illetve eszkdz
alkalmassagat, és ezért az iigyfél nem élvezheti az iizleti magatartasra
vonatkozd megfeleld szabalyok védelmét; az ilyen figyelmeztetés
egységesitett formatumban is kiadhato,

— a befektetési vallalkozas teljesiti a 18. cikk alapjan fennallo kotelezett-
ségeit.
(7) A befektetési vallalkozasnak létre kell hoznia egy nyilvantartast,

amely tartalmazza a vallalkozés, illetve tligyfele kozott 1étrejott doku-
mentumot vagy dokumentumokat, amelyek meghatarozzék a felek jogait
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és kotelezettségeit, valamint mindazon egyéb feltételeket, amelyek
alapjan a vallalkozas az ligyfélnek szolgaltatasokat nyujt. A szerz6do
felek jogait és kotelezettségeit mas dokumentumokra vagy jogszaba-
lyokra hivatkozassal is meg lehet hatarozni.

(8) Az iigyfélnek megfelelé beszamolokat kell kapnia a befektetési
vallalkozastol az iigyfeleinek nyujtott szolgaltatisrol. E beszamolok
adott esetben tartalmazzak az ligyfél nevében végrehajtott ligyletekkel és
szolgaltatasokkal kapcsolatos koltségeket.

(9) Azon esetekben, ha a befektetési szolgaltatast olyan pénziigyi
termék részeként kinaljak, amelyre az iigyfelek kockazatértékelése és/
vagy a tajékoztatasi kotelezettségek tekintetében mar a kozosségi jogsza-
balyok vagy kozos, a hitelintézetekre és fogyasztoi hitelekre vonatkozd
eurdpai elbirasok rendelkezései vonatkoznak, az ilyen szolgaltatasra
ezeken tulmenden nem vonatkoznak az e cikkben megallapitott kotele-
zettségek.

(10) A Bizottsag a 64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak
megfeleléen a befektetok sziikséges védelme és az (1)—~(8) bekezdés
egységes alkalmazésa biztositasanak érdekében végrehajtasi intézkedé-
seket fogad el annak biztositasara, hogy a befektetési vallalkozasok
feleljenek meg az ott megallapitott elveknek, amikor iigyfeleiknek
befektetési vagy kiegészitd szolgaltatdsokat nyljtanak. Az ilyen végre-
hajtasi intézkedéseknek figyelembe kell venniliik:

a) az lgyfélnek vagy potencialis ligyfélnek kinalt vagy nyujtott szolgal-
tatas(ok) jellegét, figyelemmel az ligyletek fajtajara, céljara, nagysag-
rendjére €s gyakorisagara;

b) a felkinalt vagy tervezett pénziigyi eszkdzok jellegét;

c) az ligyfél vagy potencidlis tigyfelek lakossagi vagy szakmai jellegét.

20. cikk

Szolgiltatasok nyijtasa egy masik befektetési vallalkozas kozvetité-
sével

A tagallamok engedélyezik a befektetési vallalkozasoknak, hogy ameny-
nyiben egy masik befektetési vallalkozas kozvetitésével valamely tigyfél
részére befektetési vagy kiegészitd szolgaltatasok nyujtasara vonatkozd
utasitast kapnak, tamaszkodhassanak az utobbi vallalkozas altal tovabbi-
tott tigyfél-informaciokra. Az utasitasokat kozvetitd befektetési vallal-
kozas tovabbra is felelds marad a tovabbitott informaciok teljességéért
és pontossagaért.

Az a befektetési vallalkozas, amely ilyen modon kap utasitast valamely
igyfél nevében a szolgaltatdsok végzésére, szintén tdmaszkodhat azon
esetleges javaslatokra, amelyeket a szolgaltatas vagy az ligylet tekinte-
tében egy masik befektetési vallalkozas az tigyfélnek adott. Az utasita-
sokat kdzvetitd befektetési vallalkozas tovabbra is felelds marad az altala
az lgyfélnek adott javaslat vagy tanacs helytallosagaért.

Az a befektetési vallalkozas, amelyik egy masik befektetési vallalkozas
kozvetitésével kap iigyfélutasitasokat vagy -megbizasokat, tovabbra is
felel6s marad a szolgaltatds vagy az iigylet ilyen informaciok vagy
javaslatok alapjan torténd végrehajtasaért e cim vonatkozd rendelkezé-
seinek megfelelden.

21. cikk

Kotelezettség a megbizasoknak az iigyfél szamara legkedvezobb
feltételek mellett torténd végrehajtasara

(1) A tagallamok megkovetelik, hogy a befektetési vallalkozasok
minden ésszerii 1épést tegyenek meg a megbizasok végrehajtasa soran,
hogy tigyfeleik szamara a lehetd legjobb eredményt érjék el, figyelembe
véve az arat, a koltségeket, a gyorsasagot, a végrehajtas és a teljesités
valdszinliségét, a nagysagrendet, a jelleget vagy barmely mas, a
megbizds végrehajtdsa szempontjabol jelentds megfontolast. Ameny-
nyiben azonban az iigyfél konkrét utasitast adott, a befektetési vallalko-
zasnak az utasitast kovetve kell a megbizast végrehajtania.
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(2) A tagallamok megkovetelik a befektetési vallalkozasoktdl, hogy
hatékony mechanizmust hozzanak 1étre és hajtsanak végre az (1) bekez-
désben foglaltaknak teljesitésére. A tagallamok kiilondsen azt kovetelik
meg, hogy a befektetési vallalkozasok hozzanak 1étre és hajtsanak végre
a megbizasok teljesitésére vonatkozo politikat annak lehetové tételére,
hogy iligyfélmegbizasaiknal a lehetd legjobb eredményt érjék el, az (1)
bekezdésnek megfelelden.

(3) A megbizasok teljesitésére vonatkozd politikanak az eszkozok
valamennyi osztalya tekintetében informaciokat kell tartalmaznia azon
kiilonféle kereskedési helyszinekrdl, ahol a befektetési vallalkozas
végrehajtja az ligyfélmegbizasokat, valamint azon tényez6krél, amelyek
befolyasoljak a végrehajtas helyszinének megvalasztasat. A megbizasok
teljesitésére vonatkozd politikanak legalabb azon helyszineket tartal-
maznia kell, amelyek lehetévé teszik a befektetési vallalkozas szamara,
hogy kovetkezetesen a lehetd legjobb eredményt érje el iigyfélmegbi-
zasai teljesitése soran.

A tagéllamok megkovetelik, hogy befektetési vallalkozasaik megfelelen
tajékoztassak ligyfeleiket a megbizasok teljesitésére vonatkozo politika-
jukrol. A tagallamok megkovetelik, hogy a befektetési vallalkozasok
szerezzék meg ligyfeleik eldzetes egyetértését a megbizasok teljesitésére
vonatkozo politikajukhoz.

A tagallamok megkovetelik, hogy amennyiben a megbizasok teljesité-
sére vonatkoz6 politika rendelkezik arrdl a lehetoségrol, hogy az tigyfeé-
Imegbizasokat a szabalyozott piacon vagy MTF-en kiviil is végre lehet
hajtani, a befektetési vallalkozasnak mindenképpen tajékoztatnia kell
igyfeleit err6l a lehetdségrol. A tagallamok megkdvetelik, hogy a befek-
tetési vallalkozasok eldzetesen szerezzék meg tligyfeleik kifejezett hozza-
jérulasat, miel6tt megbizasaikat a szabalyozott piacon vagy MTF-en
kiviil végrehajtanak. A befektetési vallalkozasok ezt a hozzajarulast
megszerezhetik altalanos megallapodas forméjaban vagy az egyes
igyletek vonatkozasaban.

(4) A tagallamok megkdvetelik a befektetési vallalkozasoktol, hogy
kisérjék figyelemmel a megbizasok teljesitésére vonatkozo szabalyaik és
végrehajtasi politikdjuk hatékonysagat annak érdekében, hogy az eset-
leges hidnyossagokat azonositsak és adott esetben orvosoljak. Minden-
képpen rendszeresen értékelniiik kell, hogy a megbizasok teljesitésére
vonatkoz6 politikaban foglalt teljesitési helyszinek a legjobb eredményt
biztositjak-e az iigyfél szamara, illetve hogy meg kell-e valtoztatniuk a
megbizéasok teljesitésére vonatkozd szabalyaikat. A tagallamok megkd-
vetelik, hogy a befektetési vallalkozasok értesitsék tigyfeleiket a megbi-
zasok teljesitésére vonatkozd szabdlyaik vagy végrehajtasi politikdjuk
barmely lényeges valtozasarol.

(5) A tagallamok megkdvetelik a befektetési vallalkozasoktol, hogy
ugyfeleiknek kérésiikre igazoljak, hogy megbizasaikat a vallalkozas
megbizasok végrehajtdsara  vonatkozd  politikdjaval  Gsszhangban
hajtottak végre.

(6) A Bizottsag a befektet6k szamara sziikséges védelem biztositasa,
a piacok tisztességes és rendezett miikddése, valamint az (1), (3) és (4)
bekezdés egységes alkalmazasanak biztositasa érdekében a 64. cikk (2)
bekezdésében emlitett eljarasnak megfeleléen végrehajtasi intézkedé-
seket fogad el a kovetkezdk tekintetében:

a) azon ismérvek, amelyek alapjan azon kiilonféle tényezok relativ
fontossaga megallapithato, amelyeket az (1) bekezdés alapjan figye-
lembe lehet venni a lehetd legjobb eredmény megallapitasahoz, tekin-
tettel a megbizds nagysagrendjére és fajtajara, valamint az tigyfél
lakossagi vagy szakmai jellegére;

b) azon tényezOk, amelyeket a befektetési vallalkozas figyelembe vehet,
amikor a megbizasok teljesitésére vonatkoz6 szabalyokat feliilvizs-
galja, és azon koriilmények, amelyek fennallasa esetén az ilyen
szabalyok megvaltoztatasa sziikséges lehet. Kiilondsen azon
tényezOok, amelyek alapjan meghatarozhatd, hogy mely helyszinek
teszik lehet6vé a befektetési vallalkozasok szamara, hogy egységesen
a legjobb eredményeket érjék el az tigyfelek megbizasainak teljesitése
soran;
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¢c) az ugyfeleknek a megbizasok teljesitésére vonatkozo politikarol a (3)
bekezdés alapjan nyudjtandd informacio jellege és mértéke.

22. cikk
Ugyfelek megbizasainak kezelésére vonatkozé szabalyok

(1) A tagallamok megkovetelik, hogy az ligyfelek megbizasainak
teljesitésére engedéllyel rendelkezo befektetési vallalkozasok olyan elja-
rasokat és szabalyokat alkalmazzanak, amelyek biztositjak az tigyfelek
megbizasainak azonnali, tisztességes €s gyors teljesitését mas ligyfelek
megbizasaihoz vagy a befektetési vallalkozas kereskedési érdekeihez
viszonyitottan.

Az ilyen eljarasoknak és szabalyoknak lehetové kell tenniiik, hogy az
egyébként hasonld ligyfélmegbizasokat a befektetési vallalkozas beérke-
z¢stik idépontjanak sorrendjében teljesitse.

(2) A tagallamok megkovetelik, hogy az altalanos piaci feltételek
mellett azonnal nem teljesitett, a szabalyozott piacra bevezetett részvé-
nyekre vonatkozé limitaras ligyfélmegbizasok esetén a befektetési vallal-
kozéasok hozzanak intézkedéseket az ilyen megbizas lehetd legkorabbi
teljesitésére azaltal, hogy a limitaras {igyfélmegbizast a tobbi piaci részt-
vevl szamara konnyen hozzaférheté modon azonnal tegyék kozzé,
hacsak az tigyfél kifejezetten masképpen nem utasitja Oket. A tagal-
lamok donthetnek tgy, hogy a befektetési vallalkozasok e kotelezett-
ségnek eleget tesznek a limitaras iigyfélmegbizas szabalyozott piacra és/
vagy MTF-re torténd tovabbitasaval. A tagallamok el6irjak, hogy az ille-
tékes hatosagok eltekinthetnek a 44. cikk (2) bekezdésében megallapitott
szokasos piaci nagysagrendhez képest nagyobb limitaras megbizas
kozzétételének kotelezettségétol.

(3) Annak biztositasa érdekében, hogy a befektetovédelmi intézke-
dések, illetve a piacok tisztességes és rendezett mitkodéséhez sziikséges
intézkedések vegyék figyelembe a pénziigyi piacok technikai fejlodését,
valamint az (1) és (2) bekezdés egységes alkalmazasanak biztositasara a
Bizottsag a 64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfelelden
végrehajtasi intézkedéseket fogad el, amelyek meghatarozzak a kovetke-
zoket:

a) azon eljarasok és szabalyok feltételei és jellege, amelyek az ligyfé-
Imegbizasok azonnali, tisztességes €s gyors teljesitését eredményezik,
valamint azon helyzetek, illetve az iigyletek azon fajtai, amelyek
esetében a befektetési vallalkozasok ésszerlien eltérhetnek az azonnali
teljesitéstél annak érdekében, hogy az ligyfelek szamara elonydsebb
feltételeket érjenek el;

b) azon kiilonféle modszerek, amelyek alkalmazéasaval ugy tekinthetd,
hogy a befektetési vallalkozas megfelelt az azonnal nem teljesithetd
limitaras tigyfélmegbizasok piaci kozzétételére vonatkozd kotelezett-
ségének.

23. cikk

A befektetési vallalkozasok kotelezettségei meghatalmazottak Kkijelo-
1ésekor

(1) A tagallamok donthetnek ugy, hogy lehetdvé teszik befektetési
vallalkozasok szamara meghatalmazottak kijelolését a befektetési vallal-
kozas szolgaltatasainak eldsegitésére, iizletszerzésre, tgyfelek vagy
potencialis iigyfelek megbizasainak fogadasara és tovabbitasara, pénz-
tgyi eszkozok elhelyezésére és a befektetési vallalkozas altal kinalt
pénziigyi eszkdzokre és szolgaltatasokra vonatkozo tanacsadasra.

(2) A tagallamok el6irjak, hogy ha valamely befektetési vallalkozas
meghatalmazott kijelolésérél dont, a vallalkozas teljes ¢€s feltétlen
felelossége fennmarad a vallalkozas nevében eljard meghatalmazott
barmely cselekedetéért vagy mulasztasaért. A tagallamok megkodvetelik
a befektetési vallalkozasoktol annak biztositasat, hogy a meghatalmazott
kozolje, hogy milyen mindségben jar el, valamint nevezze meg az altala
képviselt vallalkozast, amikor vagy miel6tt barmely iigyféllel vagy
potencialis iigyféllel kapcsolatba 1ép vagy kereskedni kezd.
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A tagallamok a 13. cikk (6), (7) és (8) bekezdésével Gsszhangban enge-
délyezhetik, hogy a teriiletiikon bejegyzett meghatalmazottak kezel-
hessék az tigyfelek pénzét és/vagy pénziigyi eszkozeit az altaluk képvi-
selt befektetési vallalkozas nevében és teljes felel6ssége mellett teriile-
tiikon, illetve hatarokon atnyulé miiveletek esetén azon tagallamok terti-
letén, amelyek engedélyezik a meghatalmazottnak az ligyfelek pénzének
kezelését.

A tagallamok megkovetelik a befektetési vallalkozasoktol, hogy kisérjék
figyelemmel meghatalmazottaik tevékenységét annak biztositasara, hogy
meghatalmazotton keresztiil torténd eljarasuk soran is folyamatosan
feleljenek meg ezen iranyelvnek.

(3) Nyilvanos jegyzéket kell létrehozniuk azon tagallamoknak,
amelyek gy dontenek, hogy engedélyezik a befektetési vallalkozasok
szamara meghatalmazottak kinevezését. A meghatalmazottakat abban a
tagallamban kell a nyilvanos jegyzékbe bejegyezni, ahol letelepedtek.

Amennyiben az a tagallam, amelyben a meghatalmazott letelepedett, az
(1) bekezdésnek megfeleléen tigy dont, hogy nem engedélyezi az ille-
tékes hatosagok altal engedélyezett befektetési vallalkozasok szdmara a
meghatalmazottak kinevezését, az ilyen meghatalmazottakat azon befek-
tetési vallalkozas székhelye szerinti tagallam illetékes hatdsaga jegyzi
be, amelynek nevében eljar.

A tagallamok biztositjak, hogy a meghatalmazottakat csak akkor vegyék
fel a nyilvanos jegyzékbe, ha megallapitottak, hogy az ligyndk kell6en
jo hirnévvel és megfeleld altalanos kereskedelmi és szakmai ismere-
tekkel rendelkezik ahhoz, hogy képes legyen pontosan atadni az ligyfeé-
Inek vagy a potencidlis ligyfélnek az ajanlott szolgaltatassal kapcsolatos
valamennyi lényeges informaciot.

A tagallamok doénthetnek igy, hogy a befektetési vallalkozasok megvizs-
galhatjdk, hogy az altaluk kinevezett meghatalmazottak rendelkeznek-e
kelléen jo hirnévvel és a harmadik albekezdésben emlitett ismeretekkel.

A jegyzéket rendszeresen frissiteni kell. A jegyzéknek betekintés
céljabol a nyilvanossag rendelkezésére kell allnia.

(4) A tagallamok megkovetelik, hogy a meghatalmazottakat kijel616
befektetési vallalkozasok hozzanak megfelelé intézkedéseket annak
érdekében, hogy elkeriilhessék, hogy a meghatalmazott ezen iranyelv
hatalya ala nem tartozd tevékenysége kedvezotlen hatast gyakoroljon a
meghatalmazott altal a befektetési vallalkozas nevében végzett tevékeny-
ségekre.

A tagallamok engedélyezhetik az illetékes hatésagoknak, hogy egyiitt-
miikddjenek a befektetési vallalkozasokkal és a hitelintézetekkel, ezek
szovetségeivel és mas jogalanyokkal a meghatalmazottak bejegyzésében,
valamint annak figyelemmel kisérésében, hogy a meghatalmazottak
megfelelnek-e a (3) bekezdés kovetelményeinek. Meghatalmazottakat
kiilonosen befektetési vallalkozas, hitelintézet vagy ezek szdvetségei,
illetve mas szervezetek vehetnek nyilvantartasba, az illetékes hatosag
feliigyelete mellett.

(5) A tagallamok megkdvetelik, hogy a befektetési vallalkozasok
kizardlag a (3) bekezdésben emlitett nyilvanos jegyzékbe felvett megha-
talmazottakat jeloljék ki.

(6) A tagallamok kikényszerithetik az e cikkben megéallapitott kéve-
telményeket, vagy tovabbi kdvetelményeket allapithatnak meg a jogha-
tosaguk alatt bejegyzett meghatalmazottakra.

24. cikk
Elfogadhato partnerekkel végrehajtott iigyletek

(1) A tagallamok biztositjak, hogy az iigyfelek nevében a megbizasok
teljesitésére és/vagy sajatszamlas kereskedésre és/vagy megbizasok foga-
dasara és tovabbitasara engedéllyel rendelkez6 befektetési vallalkozasok
anélkiil hozhassanak 1étre vagy kossenek iigyleteket elfogadhatod partne-
rekkel, hogy be kellene tartaniuk az ilyen ligyletek vagy az ilyen tigyle-
tekhez kozvetleniil kot6d6 kiegészité szolgaltatasok tekintetében a 19.,
21. cikk és a 22. cikk (1) bekezdésében foglalt kotelezettségeket.
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(2) E cikk alkalmazdsaban a tagallamok -elfogadhatd partnerként
ismerik el a befektetési vallalkozasokat, a hitelintézeteket, a biztositotar-
sasagokat, az AEKBV-ket és vagyonkezel$ tirsasagaikat, a nyugdijala-
pokat és vagyonkezeld tarsasagaikat, mas pénziigyi intézményeket,
amelyeket a kozosségi jogszabalyok vagy valamely tagallam nemzeti
joga szerint engedélyeztek vagy szabalyoznak, az ezen iranyelv alkalma-
zasa aldl a 2. cikk (1) bekezdésének k) és 1) pontja alapjan kivett vallal-
kozasokat, a nemzeti kormanyokat és megfelelé hivatalaikat, ideértve az
allamadodssagot kezelé allami szervezeteket, a kdzponti bankokat és a
nemzetek feletti szervezeteket.

Az els6 albekezdés alapjan elfogadhatd partnerként torténd besorolas
nem sértheti az ilyen szervezeteknek azon jogat, hogy altalanossidgban
vagy lgyletenként kérhessék, hogy olyan iigyfélként kezeljék Oket,
amelynek a befektetési vallalkozassal valo izleti kapcsolata a 19., a 21.,
illetve a 22. cikk hatalya ala tartozik.

(3) A tagallamok elfogadhatd partnerként ismerhetnek el mas vallal-
kozasokat is, amelyek megfelelnek az elére meghatarozott aranyos kove-
telményeknek, ideértve a mennyiségi kiiszobértékeket. Abban az
esetben, ha az ligyletben varhatéan részt vevo felek eltérd joghatosag ala
tartoznak, a befektetési vallalkozas azon tagallam jogszabalyai vagy
intézkedései szerint hatdrozza meg a masik vallalkozas statuszat,
amelyben ez a vallalkozas letelepedett.

A tagallamok biztositjak, hogy a befektetési vallalkozas az (1) bekez-
déssel Osszhangban az ilyen vallalkozasokkal torténd iizletkotésekor
szerezze be a leend6 masik fél kifejezett megerdsitését arra vonatkozodan,
hogy az hozzajarul elfogadhatd partnerként torténd kezeléséhez. A tagal-
lamok engedélyezik, hogy a befektetési vallalkozas az ilyen megerdsitést
altalanos megallapodas formajaban vagy az egyes iigyletek vonatkoza-
saban szerezze be.

(4) A tagéllamok a jogalanyok (2) bekezdésben emlitett kategoriaival
egyenértékii harmadik orszagbeli jogalanyokat is elismerhetnek elfogad-
hat6 partnerként.

A tagallamok a (3) bekezdésben megallapitott feltételek és kovetelmé-
nyek szerint is elismerhetnek harmadik orszagbeli vallalkozasokat elfo-
gadhato partnerként, a (3) bekezdésben emlitettel megegyezo feltételek
¢és kovetelmények mellett.

(5) A valtozo piaci gyakorlatra figyelemmel a (2), (3) és (4) bekezdés
egységes alkalmazasanak biztositasa €s az egységes piac hatékony
miikddésének elosegitése érdekében a Bizottsag a 64. cikk (2) bekezdé-
sében emlitett eljarasnak megfelelden végrehajtasi intézkedéseket
fogadhat el, amelyekben meghatarozza az alabbiakat:

a) lgyfélként a (2) bekezdés alapjan torténd kezelés kérésére vonatkozo
eljarasok;

b) a (3) bekezdés alapjan a leendé masik felektdl a kifejezett megerd-
sités megszerzésére vonatkozo eljarasok;

c) az eldre meghatarozott ardnyos kdovetelmények, beleértve azon
mennyiségi kiiszobértékeket, amelyek lehetové teszik, hogy valamely
vallalkozast elfogadhatd partnernek tekintsenek a (3) bekezdés
alapjan.

3. szakasz
A piac atlathatosaga €s integritasa

25. cikk

A piacok integritisanak fenntartisara, az iigyletek bejelentésére és
a nyilvantartasok vezetésére vonatkozo kotelezettség

(1) A tagallamok a bennfentes kereskedelemrdl és a piaci manipulaci-
orol (piaci visszaélés) szo6lo, 2003. januar 28-1 2003/6/EK eurdpai parla-
menti és tanacsi iranyelv (') rendelkezéseinek érvényesitésére vonatkozo
feleldsség megosztasanak sérelme nélkiil biztositjak, hogy megfeleld
intézkedésekkel tegyék lehetévé azt, hogy az illetékes hatdsag figye-

() HL L 96., 2003.4.12., 16. o.
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lemmel kisérhesse a befektetési vallalkozasok tevékenységét annak
biztositasara, hogy becsiiletesen, tisztességesen, hivatasszeriien és a piac
integritasat eldsegité modon jarjanak el.

(2) A tagallamok el6irjak a befektetési vallalkozasoknak, hogy lega-
labb &t éven at Orizzék meg az illetékes hatosadg szamara a pénziigyi
eszkozokkel folytatott valamennyi {igyletiikre vonatkozo lényeges
adatokat, fiiggetleniil attol, hogy sajat szamlara vagy iigyfél nevében
kereskedtek-e. Az ligyfelek nevében végzett iigyletek esetén a nyilvan-
tartasoknak tartalmazniuk kell az {igyfél kilétére vonatkozo Gsszes infor-
maciot és adatot, valamint a pénziigyi rendszerek pénzmosas céljara valo
felhasznalasanak megel6zésérél szolo, 1991. junius 10-i 91/308/EGK
tanacsi iranyelv (') alapjan el8irt informaciokat.

(3) A tagallamok megkovetelik, hogy azon befektetési vallalkozasok,
amelyek szabalyozott piacra bevezetett barmely pénziigyi eszkozzel
igyleteket végeznek, a leheté leghamarabb, de mindenképpen a kovet-
kez6 munkanap zarasa el6tt jelentsék be az illetékes hatosagnak az ilyen
tigyletekre vonatkozé adatokat. Ez a kotelezettség vonatkozik minden
ilyen {ligyletre, fiiggetleniil att6l, hogy azokat szabalyozott piacon
hajtottak-e végre.

Az illetékes hatosagok az 58. cikknek megfeleléen megalkotjak a sziik-
séges szabalyokat annak biztositasara, hogy az adott pénziigyi eszkdzok
likviditasa szempontjabol leginkabb érintett piac illetékes hatdsaga is
megkapja ezen informaciokat.

(4) A jelentéseknek tartalmazniuk kell kiilonsen a megvasarolt vagy
értékesitett eszkdzok megnevezését és sorszamait, mennyiségét, a végre-
hajtas napjat és idOpontjat, a tranzakcios arat és az érintett befektetési
vallalkozas azonositasara alkalmas adatokat.

(5) A tagéallamok rendelkeznek arrdl, hogy az illetékes hatésagnak
benyujtandd jelentéseket vagy maga a befektetési vallalkozas, vagy a
nevében eljar6 harmadik fél, vagy az illetékes hatosag altal jovahagyott,
a vételi és eladasi ajanlatok egyeztetésére vagy bejelentésére szolgalo
rendszer, vagy azon szabalyozott piac vagy MTF nyujtsa be, amelynek a
rendszerein keresztiil az ligyletet lezartak. Azon esetekben, ha az iigyle-
teket a szabalyozott piac, az MTF vagy az illetékes hatosag altal jovaha-
gyott, a vételi és eladasi ajanlatok egyeztetésére vagy bejelentésére szol-
gald rendszer jelenti az illetékes hatosagnak, a befektetési vallalkozasra
vonatkozo, a (3) bekezdésben megallapitott kotelezettségtdl el lehet
tekinteni.

(6) Az e cikkben eldirt jelentéseknek a fogadd tagallam illetékes
hatosaga részére a 32. cikk (7) bekezdésének megfeleld tovabbitasakor a
hat6sag ezt az informaciot tovabbitja a befektetési vallalkozas székhelye
szerinti tagallam illetékes hatdsagaihoz, kivéve, ha azok ugy dontenek,
hogy nem kivanjak az ilyen informaciot megkapni.

(7)  Annak biztositasa érdekében, hogy a piac integritdsanak védel-
mére iranyuld intézkedéseket a pénziigyi piacok technikai fejlddése
figyelembevétele alapjan modositsak, valamint az (1)—(5) bekezdés
egységes alkalmazasanak biztositasara a Bizottsag a 64. cikk (2) bekez-
désében emlitett eljarasnak megfeleloen fogadhat el olyan végrehajtasi
intézkedéseket, amelyek meghatarozzak a pénziigyi ligyletek bejelenté-
sének modszereit és szabalyait, az ilyen jelentések formajat és tartalmat,
valamint a (3) bekezdés szerinti relevans piac meghatarozasanak szem-
pontjait.

26. cikk

Az MTF szabalyainak és mas jogszabalyi kotelezettségek betarta-
sanak figyelemmel kisérése

(1) A tagallamok megkovetelik, hogy az MTF-et mikddtetd befekte-
tési vallalkozasok ¢€s piacmiikodteték az MTF szempontjabdl relevans
hatékony mechanizmust és eljarasokat dolgozzanak ki és tartsanak fenn
az MTF szabalyai felhasznalok altali betartasanak rendszeres figye-

(") HL L 166., 1991.6.28., 77. 0. A legutobb a 2001/97/EK eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelvvel (HL L 344., 2001.12.28., 76. 0.) modositott iranyelv.
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lemmel kisérésére. Az MTF-et miikodtetd befektetési vallalkozasok és
piacmiikodtetok figyelemmel kisérik a felhasznaloik altal a rendszereik
keretében végrehajtott tranzakciokat, hogy azonositsak e szabalyok
megsértését, a szabalytalan kereskedési feltételeket vagy a piaci visszaé-
Iésre utal6 magatartast.

(2) A tagallamok el6irjak az MTF-et miikodtetd befektetési vallalko-
zasok és piacmikodtetok szamara, hogy az illetékes hatosagnak
jelentsék be a szabalyok lényeges megsértését, a szabalytalan kereske-
dési feltételeket vagy a piaci visszaélésre utald magatartast. A tagal-
lamok azt is megkdvetelik az MTF-et miikodteté befektetési vallalkoza-
soktdl és piacmiikddtetoktol, hogy késedelem nélkiil juttassak el a
vonatkoz6 informacidkat a piaci visszaélésekkel kapcsolatos vizsgalat és
felel6sségre vonas tekintetében hataskorrel rendelkezé hatosaghoz, és
nyUjtsanak teljes korli tAmogatast e hatosagnak a rendszerein keresztiil
vagy rendszereiben eléforduld piaci visszaélésekkel kapcsolatos vizsga-
latban és feleldsségre vonasban.

27. cikk

A befektetési vallalkozasok kotelezettsége eladasi és vételi arfo-
lyamok jegyzésére

(1) A tagallamok megkovetelik a részvények rendszeres internaliza-
16itol, hogy jegyezzenek eladasi és vételi arfolyamokat azon részvények
tekintetében, amelyeket bevezettek arra a szabalyozott piacra, ahol Ok
rendszeres internalizaloként miikddnek, és amelyek piaca likvid. Azon
részvények esetében, amelyek piaca nem likvid, a rendszeres internali-
zalok arfolyamjegyzéseiket az tigyfelek kérésére adjak meg.

E cikk rendelkezéseit a rendszeres internalizalokra akkor kell alkal-
mazni, ha a szokasosat meg nem halad6 piaci nagysagrendekben keres-
kednek. Azon rendszeres internalizalok, amelyek kizardlag a szokasos
piaci értéket meghaladd nagysagrendekben kereskednek, nem tartoznak
e cikk rendelkezéseinek hatalya ala.

A rendszeres internalizalok eldonthetik, hogy milyen nagysagrendet
vagy nagysagrendeket jegyeznek. Egy adott részvény esetében minden
jegyzésnek tartalmaznia kell az azon nagysagrend(ek)re vonatkozo vételi
¢és/vagy eladasi arfolyamo(ka)t, amely(ek) elérheti(k) azon részvényosz-
taly szokasos piaci nagysagrendjét, amelybe az adott részvény tartozik.
Az arfolyamnak vagy arfolyamoknak tiikrozniiik kell az adott részvény
tekintetében uralkodo piaci feltételeket.

A részvényeket az adott részvényre az adott piacon végrehajtott megbi-
zasok szamtani atlagértéke alapjan osztalyokba kell sorolni. Minden
egyes részvényosztaly esetében a szokasos piaci nagysagrendnek
mindsiil az egyes részvényosztalyba tartozd részvények vonatkozasaban
az adott piacon végrehajtott megbizasok szamtani atlagértékét képviseld
nagysagrend.

Az egyes részvények piaca az adott részvény tekintetében az Eurdpai
Unidban végrehajtott minden megbizasbol all, az adott részvény
szokasos piaci nagysagrendjéhez képest nagyobb tigyletek kivételével.

(2) A likviditds szempontjabdl leginkabb érintett, a 25. cikkben
meghatarozott piac illetékes hatdosidga minden egyes részvény esetében
legalabb évente meghatirozza azt a részvényosztilyt, amelybe az
tartozik, az adott piacon az adott részvényre vonatkozoan végrehajtott
megbizasok szamtani atlagértéke alapjan. Ezt az informaciot kozzé kell
tenni az Osszes piaci résztvevo szamara.

(3) A rendszeres internalizaloknak jegyzéseiket rendszeresen és folya-
matosan, a szokasos kereskedési idében kell kozzétenniiik. Jegyzéseiket
jogosultak barmikor frissiteni. Lehetové kell tenni szamukra, hogy kivé-
teles piaci feltételek esetén jegyzéseiket visszavonjak.

A jegyzést a tobbi piaci résztvevd szamara konnyen hozzéaférhetd
modon, ésszerl tizleti alapon kell kdzzétenni.
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A rendszeres internalizaloknak, mikdzben betartjak a 21. cikkben megal-
lapitott rendelkezéseket, a megbizés kézhezvételének idopontjaban jegy-
zett arfolyamon kell végrehajtaniuk lakossagi iigyfelektdl olyan részvé-
nyek vonatkozasaban kapott megbizasokat, amelyek tekintetében rend-
szeres internalizaloként miikddnek.

A rendszeres internalizaloknak a megbizas kézhezvételének idépont-
jaban jegyzett arfolyamon kell végrehajtaniuk a szakmai ligyfelektol
olyan részvények vonatkozasaban kapott megbizasokat, amelyek tekinte-
tében rendszeres internalizaloként miikddnek. E megbizasokat azonban
indokolt esetben kedvezobb arfolyamon is végrehajthatjak, feltéve, hogy
ez az arfolyam a piaci feltételekhez kozeli nyilvanos intervallumba
tartozik, és feltéve, hogy a megbizasok nagysagrendje nagyobb, mint a
lakossagi befektetok altal szokasosan vallalt nagysagrend.

A rendszeres internalizalok tovabba a szakmai ligyfelekt6l kapott megbi-
zasaikat jegyzett arfolyamaiktol eltéré arfolyamokon is végrehajthatjak a
negyedik albekezdésben megallapitott feltételek teljesitése nélkiil olyan
iigyletek tekintetében, ahol tobb értékpapirral kapcsolatos teljesités egy
igylet része, vagy olyan megbizdsok tekintetében, amelyekre a folyo
piaci arfolyamtol eltéré feltételek vonatkoznak.

Amennyiben azon rendszeres internalizald, aki csak egy jegyzést tesz
kozzé, vagy akinek a legmagasabb jegyzése alacsonyabb, mint a
szokasos piaci nagysagrend, a jegyzési nagysagrendnél nagyobb olyan
nagysagrendre kap megbizast az iigyfélr6l, amely alacsonyabb a
szokasos piaci nagysagrendnél, donthet ugy, hogy a megbizasnak telje-
siti azt a részét is, amely meghaladja a jegyzési nagysagrendjét, feltéve,
hogy azt a jegyzett arfolyamon teljesiti, kivéve, ha az el6z6 két albe-
kezdés feltételei alapjan ez méasként megengedett. Ha a rendszeres inter-
nalizalo kiilonféle nagysagrendekre jegyez, és az ilyen nagysagrendek
kozotti nagysagrendre kap megbizast, és annak teljesitését valasztja, a
megbizast valamely jegyzett arfolyaman kell teljesitenie, dsszhangban a
22. cikk rendelkezéseivel, kivéve, ha az el6z6 két albekezdésben megal-
lapitott feltételek alapjan ez masként megengedett.

(4) Az illetékes hatosagok ellendrzik, hogy:

a) a befektetési vallalkozasok rendszeresen frissitik-e az (1) bekez-
désnek megfelelden kozzétett vételi és/vagy eladasi arfolyamaikat, és
olyan arfolyamokat tartanak-e fenn, amelyek tiikrozik az uralkodo
piaci feltételeket;

b) a befektetési vallalkozasok betartjak-e a (3) bekezdés negyedik albe-
kezdésében megallapitott arjavitasra vonatkozo feltételeket.

(5) A rendszeres internalizaloknak meg kell engedni, hogy kereske-
delmi politikajuk alapjan ¢és objektiv, megkiilonboztetéstdl mentes
moédon dontsék el, hogy mely befektetknek biztositjak a hozzaférést
jegyzéseikhez. E célbdl egyértelmli szabalyokat kell meghatarozni a
jegyzésekhez vald hozzaférésre. A rendszeres internalizalok -elutasit-
hatjak az tizleti kapcsolat felvételét, vagy megszakithatjak {izleti kapcso-
lataikat a befektetékkel olyan iizleti megfontolasok alapjan, mint a
befektetd hitelképessége, a partnerkockazat és az tigylet végleges teljesi-
tése.

(6) Az azonos ligyféltdl szarmazd tobbes iligyletek kockazatanak
csokkentése érdekében a rendszeres internalizalok szamara lehetévé kell
tenni, hogy megkiilonbdztetéstél mentesen korlatozzak az azonos ligyfé-
1té] szarmazo olyan {igyletek szamat, amelynek teljesitését a kozzétett
feltételeknek megfelelden vallaljak. Engedélyezni kell szamukra azt is,
hogy megkiilonboztetéstdl mentesen és a 22. cikk rendelkezéseinek
megfeleléen korlatozzak a kiilonbozd ligyfelektdl egy idében érkezd
igyletek szamat, azzal a feltétellel, hogy ez csak akkor megengedhetd,
ha az iigyfelek altal adott megbizasok szama és/vagy nagysagrendje
Iényegesen meghaladja a szokasos mértéket.

(7) Az (1)~(6) bekezdés olyan modon torténd egységes alkalmaza-
sanak biztositasara, amely tdmogatja a részvények hatékony értékelését,
és maximalizalja a befektetési vallalkozasok azon lehet6ségét, hogy
igyfeleik szamara a legjobb tizletet érjék el, a Bizottsag a 64. cikk (2)
bekezdésében emlitett eljarasnak megfeleléen végrehajtasi intézkedé-
seket fogadhat el, amelyek:
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a) meghatarozzak az (1) és (2) bekezdés alkalmazéasanak szempontjait;

b) meghatarozzak azon szempontokat, amelyek alapjan megallapithato,
hogy a jegyzést rendszeresen és folyamatosan kozzéteszik-e, és
konnyen hozzaférheté-e, valamint azon eszkodzoket, amelyekkel a
befektetési vallalkozas megfelelhet a jegyzései kozzétételére vonat-
kozd, az alabbi lehetéségeket magaban foglald kotelezettségének:

i. kozzététel barmely olyan szabalyozott piac rendszerein keresztiil,
amelyre az adott eszkdzt bevezették;

il. kozzététel valamely harmadik fél kdzremitkodésével;
iii. kozzététel sajat mechanizmuson keresztiil;

c) meghatarozzak az altalanos szempontokat annak megallapitasara,
hogy melyek azok az tigyletek, amelyeknek tobb értékpapirral torténd
teljesitése egy Tlgylet része, illetve melyek azok a megbizasok,
amelyek a folyo piaci arfolyamtol eltérd feltételek ala tartoznak;

d) meghatarozzak az &ltalanos szempontokat annak meghatarozasara,
hogy mi tekinthetd olyan kivételes piaci koriilménynek, ami lehetévé
teszi a jegyz€s visszavonasat, valamint a jegyzések aktualizalasanak
feltételeit;

e) meghatarozzak a szempontokat annak meghatarozasara, hogy mi az a
nagysagrend, amelyet lakossagi befektetk szokasosan vallalnak;

f) meghatarozzak a szempontokat annak megallapitdsara, hogy mi
képezi a (6) bekezdésben meghatarozott szokasos mérték Iényeges
tallépését;

g) meghatarozzak a szempontokat annak megallapitasara, hogy mikor
tartoznak az arfolyamok a piaci feltételekhez kozeli nyilvanos inter-
vallumba.

28. cikk

A befektetési vallalkozasok kereskedés utani kozzétételi kotelezett-
sége

(1) A tagallamok megkdvetelik legalabb azon befektetési vallalkoza-
soktol, amelyek sajat szamlara vagy iigyfeleik nevében kotnek tigyle-
teket valamely szabalyozott piacra bevezetett részvényekre a szabalyo-
zott piacon vagy MTF-en kiviil, hogy tegyék kozz¢ ezen iigyletek nagy-
sagrendjét és arfolyamat, valamint megkdtésiik iddpontjat. Ezt az infor-
maciot a valds id6hoz legkdzelebb, ésszerli iizleti alapon, a tobbi piaci
résztvevd szamara kdnnyen hozzaférheté modon kell kdzzétenni.

(2) A tagallamok megkovetelik, hogy az (1) bekezdés szerint kdzzé-
tett informacio és a kozzétételre vonatkozé hataridé feleljen meg a 45.
cikk alapjan elfogadott kovetelményeknek. Amennyiben a 45. cikk
alapjan elfogadott intézkedések a részvényiigyletek egyes fajtai vonatko-
zasaban halasztott bejelentésrél rendelkeznek, ezt a lehetdséget megfe-
leléen alkalmazni kell az ligyletekre, ha azokat a szabalyozott piacokon
vagy MTF-eken kiviil hajtjak végre.

(3) A piacok atlathaté és rendezett mikodésének, illetve az (1)
bekezdés egységes alkalmazasanak biztositasa érdekében a Bizottsag a
64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfelelden végrehajtasi
intézkedéseket fogad el, amelyek:

a) meghatarozzak azon eszkozoket, amelyek révén a befektetési vallal-
kozasok teljesithetik az (1) bekezdés szerinti kotelezettségeiket,
koztik a kdvetkezo lehetségeket:

i. kozzététel barmely olyan szabalyozott piac létesitményein
keresztiil, amelyre az adott eszkdzt bevezették, vagy valamely
olyan MTF-létesitményen keresztiil, amelyben az adott részvény-
nyel kereskednek;

ii. kozzététel valamely harmadik fél kdzremiikodésével,

iii. kozzététel sajat mechanizmusok utjan;
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b) tisztazzak az (1) bekezdés szerinti kdotelezettség olyan iigyletekre
torténd alkalmazasat, amely a részvények biztositékként, kdlcsonbe
adasra vagy mas célra torténd felhasznalasat érinti, ha a részvények
cseréjét a részvény folyo piaci értékelésétol eltérd tényezok hatar-
0zzak meg.

29. cikk
Kereskedés elotti atlathatosagi eléirasok MTF-ek szamara

(1) A tagallamok megkovetelik legalabb azt, hogy az MTF-et miikod-
tetd befektetési vallalkozasok és piacmiikodtetok tegyék kozzé a folyo
vételi és eladasi arfolyamot, valamint a kereskedésre bevezetett részvé-
nyek tekintetében a rendszereikben meghirdetett arfolyamokon tapasztalt
kereskedési érdeklodés mértékét. A tagallamok el6irjak, hogy az emlitett
informaciokat folyamatosan tegyék kozzeé ésszerti iizleti alapon, a piaci
kereskedelmi idében.

(2) A tagallamok rendelkeznek arrél, hogy az illetékes hatosag a (3)
bekezdésnek megfelelden meghatarozott esetekben a piaci modell vagy
a megbizasok tipusa vagy nagysagrendje alapjan mentesithesse az MTF-
et mikodtetd befektetési vallalkozasokat vagy piacmiikddtetoket az (1)
bekezdésben emlitett informaciok kozzétételére vonatkozd kotelezettség
alol. Az illetékes hatdsdgok kiilondsen olyan iigyletek vonatkozasaban
tekinthetnek el az emlitett kotelezettségtdl, amelyek az adott részvény
vagy részvényfajta vonatkozasdban a szokasos piaci nagysagrendhez
képest nagyobbak.

(3) Az (1) és (2) bekezdés egységes alkalmazasanak biztositasa érde-
kében a Bizottsag a 64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfe-
leléen végrehajtasi intézkedéseket fogad el a kdvetkezok tekintetében:

a) a kozzéteendd vételi és eladasi arfolyamok vagy kijeldlt piacvezet6i
jegyzések terjedelme, valamint az ilyen arfolyamok mellett a kereske-
dési érdeklédés mértéke;

b) azon megbizasok nagysagrendje vagy fajtaja, amelyek esetében a (2)
bekezdés alapjan el lehet tekinteni a kereskedés eldtti kozzétételtdl;

c) az a piaci modell, amely esetében a (2) bekezdés alapjan el lehet
tekinteni a kereskedés el6tti kdzzétételi kotelezettségtol, és kiilondsen
a kotelezettségnek valamely MTF altal mitkodtetett olyan kereskedési
modszerekre valo alkalmazhatdsaga, amelyekkel az MTF szabalyai
alapjan az MTF rendszerein kiviil megéllapitott arfolyamokra hivat-
kozassal vagy idGszakos aukcion kdtnek iigyleteket.

Az MTF sajatos jellege altal indokolt eseteket kivéve az ilyen végrehaj-
tasi intézkedések tartalma megegyezik a 44. cikkben a szabalyozott
piacokra eldirt végrehajtasi intézkedések tartalmaval.

30. cikk
Kereskedés utani atlathatosagi eléirasok MTF-ek szamara

(1) A tagallamok megkovetelik legalabb azt, hogy az MTF-et miikod-
tetd befektetési vallalkozasok és piacmikodtetdk tegyék kozzé a rend-
szerben valamely szabalyozott piacra bevezetett részvények tekintetében
végrehajtott ligyletek vételi és eladasi arfolyamat, nagysagrendjét és
idépontjat. A tagallamok megkévetelik, hogy az Osszes ilyen {igylet
adatait ésszerl iizleti alapon és a valds id6hoz képest a lehetd legko-
rabban tegyék kozzé. Ez az elbirds nem vonatkozik az MTF-en végre-
hajtott olyan iigyletek adataira, amelyeket a szabalyozott piac rendsze-
reiben tesznek kdzzé.

(2) A tagéllamok lehetdvé teszik, hogy az illetékes hatosag engedé-
lyezze az MTF-et mikodtet befektetési vallalkozasoknak vagy piacmi-
kodtetoknek, hogy az iigyletek adatait fajtajuktol vagy nagysagrend-
jiktol figgden halasztottan tegyék kozzé. Az illetékes hatdsagok a
halasztott kozzétételt kiilondsen olyan tigyletek tekintetében engedélyez-
hetik, amelyek az adott részvény vagy részvényosztaly szokasos piaci
nagysagrendjéhez képest nagyobbak. A tagallamok megkdvetelik, hogy
az MTF-ek szerezzék be az illetékes hatosagok elézetes jovahagyasat az
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igyletek halasztott kozzétételére vonatkozoan javasolt szabalyaikra,
valamint megkovetelik, hogy e szabalyokat vilagosan ismertessék a piaci
résztvevokkel és a befektetdé nagykozonséggel.

(3) A pénziigyi piacok hatékony és rendezett miikodésének, valamint
az (1) és (2) bekezdés egységes alkalmazasanak biztositasara a Bizottsag
a 64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfeleléen végrehajtasi
intézkedéseket fogad el a kdvetkezok tekintetében:

a) azon informéciok terjedelme és tartalma, amelyeket a nyilvanossag
szamara elérhetové kell tenni;

b) azon feltételek, amelyek alapjan az MTF-et mukddtetd befektetési
vallalkozasok vagy piacmiikodtetok az tigyletek halasztott kozzététe-
1érdl rendelkezhetnek, illetve azon szempontok, amelyeket alkalmazni
kell annak eldontésekor, hogy nagysagrendjiik vagy az érintett rész-
vényfajta alapjan az ligyletek halasztott kozzététele megengedhetd-e.

Az MTF sajatos jellege altal indokolt eseteket kivéve az ilyen végrehaj-
tasi intézkedések tartalma megegyezik a 45. cikkben a szabalyozott
piacokra el6irt végrehajtasi intézkedések tartalmaval.

III. FEJEZET
A BEFEKTETESI VALLALKOZASOK JOGAI

31. cikk

A befektetési szolgaltatasok nyujtasanak és tevékenységek végzé-
sének szabadsaga

(1) A tagallamok biztositjak, hogy teriiletiikon az ezen iranyelvnek
megfeleléen egy masik tagallam illetékes hatosagai altal engedélyezett
és feliigyelt minden befektetési vallalkozas, illetve a 2000/12/EK irany-
elvnek megfelelden egy masik tagallam illetékes hatosagai altal engedé-
lyezett és felligyelt minden hitelintézet szabadon nyujthasson befektetési
szolgaltatasokat és/vagy végezzen befektetési tevékenységeket, valamint
kiegészitd szolgaltatasokat, feltéve, hogy engedélyiik kiterjed az ilyen
szolgaltatasokra és tevékenységekre. Kiegészitd szolgaltatast kizarolag
valamely befektetési szolgaltatassal és/vagy tevékenységgel egyiittesen
lehet nytjtani.

A tagdllamok az ezen irdnyelvben szabdlyozott kérdések tekintetében
nem irnak eld tovabbi kovetelményeket az ilyen befektetési vallalkozas
vagy hitelintézet szamara.

(2) Minden befektetési vallalkozasnak, amely elészor szandékozik
szolgaltatasokat nyuUjtani vagy tevékenységeket végezni egy masik
tagallam teriiletén, vagy amelyik a mar nyujtott szolgaltatdsainak vagy
tevékenységeinek korét meg akarja valtoztatni, a kdvetkezé informaci-
okat kell eljuttatnia a székhelye szerinti tagallam illetékes hatésagainak:

a) az a tagallam, amelyben miikddni szandékozik;

b) miikodési programja, ismertetve kiildndsen az altala nyujtani szandé-
kozott befektetési szolgaltatasokat és/vagy tevékenységeket, valamint
kiegészité szolgaltatasokat, valamint annak kozlése, hogy alkalmazni
kivan-e meghatalmazottakat azon tagallamok teriiletén, ahol szolgal-
tatasokat szandékozik nyujtani.

Azon esetekben, amikor a befektetési vallalkozas meghatalmazottakat
szandékozik alkalmazni, a befektetési vallalkozas székhelye szerinti
tagallam illetékes hatdsaga a fogado tagallam illetékes hatosaganak kéré-
sére ésszerll idon belill tajékoztatast ad azon meghatalmazottak kilétérol,
akiket a befektetési vallalkozas abban a tagallamban alkalmazni szandé-
kozik. A fogadd tagallam az ilyen informacidkat nyilvanossagra
hozhatja.

(3) A székhely szerinti tagallam illetékes hatosaga a kézhezvételétol
szamitott egy honapon beliil tovabbitja az informaciokat az 56. cikk (1)
bekezdése szerint a fogado tagallamban kapcsolattartasi pontként kijeldlt
illetékes hatosagnak. A befektetési vallalkozas ekkor kezdheti meg a
befektetési szolgaltatasok vagy az érintett szolgaltatisok nyujtasat a
fogad6 tagallamban.
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(4) A (2) bekezdésnek megfelelden kozolt adatok barmelyikének
valtozasa esetén a befektetési vallalkozas legalabb egy honappal a
valtozas végrehajtasa elott irasbeli értesitést ad a valtozasrol a székhelye
szerinti tagallam illetékes hatosaganak. A székhely szerinti tagallam ille-
tékes hatdsagai tdjékoztatjak a fogado tagallam illetékes hatdsagait az
ilyen valtozasokrol.

(5) A tagallamok tovabbi jogszabalyi vagy kozigazgatasi kovetelmé-
nyek nélkiil engedélyezik a mas tagallamokbdl szarmazoé, MTF-eket
miikodtetd befektetési vallalkozasok és piacmiikodtet6k szdmara, hogy
teriiletiikon megfelelé mechanizmusokat biztositsanak ahhoz, hogy lehe-
tévé tegyék a teriiletiikdn letelepedett tavoli felhasznalok vagy részt-
vevOk szamara a rendszereikhez vald hozzaférést, illetve azok haszna-
latat.

(6) Az MTF-et mikodtetd befektetési vallalkozas vagy piacmiikod-
tet6 tajékoztatja a székhelye szerinti tagallam illetékes hatosagat arrdl a
tagallamrol, amelyben ilyen mechanizmusokat kivan fenntartani. Az
MTF székhelye szerinti tagallam illetékes hatosaga egy honapon beliil
tovabbitja ezen informaciokat azon tagallamnak, amelyben az MTF
ilyen mechanizmusokat kivan fenntartani.

Az MTF székhelye szerinti tagallam illetékes hatosaga az MTF-et
fogadd tagallam illetékes hatosaganak kérésére ésszeri idon beliil tajé-
koztatast ad az MTF adott tagallamban letelepedett tagjainak vagy részt-
vevdinek kilétérol.

32. cikk
Fioktelep létesitése

(1) A tagallamok biztositjak, hogy a teriiletiikon lehessen fidktelep
létrehozasa révén befektetési szolgaltatasokat és/vagy tevékenységeket,
valamint kiegészitd szolgaltatasokat nyujtani ezen iranyelvvel, illetve a
2000/12/EK iranyelvvel &sszhangban, feltéve, hogy a befektetési vallal-
kozas vagy hitelintézet székhelye szerinti tagallamban kiadott engedély
kiterjed az ilyen szolgaltatasokra és tevékenységekre. Kiegészité szolgal-
tatast kizarolag valamely befektetési szolgaltatassal és/vagy tevékeny-
séggel egyiittesen lehet nyujtani.

A tagallamok az ezen iranyelvben szabalyozott kérdések tekintetében a
(7) bekezdés alapjan megengedett kdvetelményeken kiviil nem irhatnak
eld tovabbi kovetelményeket a fidktelepek szervezetére és miikddésére.

(2) A tagallamok eldirjak, hogy a masik tagallam tertiletén fioktelepet
Iétrehozni kivand befektetési vallalkozas elészor értesitse a székhelye
szerinti tagallam illetékes hatdsagat, és biztositsa szamara a kovetkezd
inform4ciokat:

a) az a tagallam, amelynek teriiletén a fioktelep létrehozasat tervezi,

b) miikodési programja, amely egyebek kozott meghatirozza a kina-
land6 befektetési szolgaltatasokat és/vagy tevékenységeket, valamint
kiegészité szolgaltatasokat, a fidktelep szervezeti felépitését, jelezve,
hogy a fioktelep kivan-e meghatalmazottakat alkalmazni;

¢) az a cim a fogado tagallamban, amelyrdl az iratok beszerezhetdk;
d) a fioktelep iranyitasaért felelés személyek neve.

Azon esetekben, amikor a befektetési vallalkozas székhelye szerinti
tagallamon kiviili tagallamban letelepedett meghatalmazottat kivan alkal-
mazni, az ilyen meghatalmazott a fioktelephez tartozik, és ra ezen irany-
elvnek a fioktelepre vonatkozé rendelkezéseit kell alkalmazni.

(3) Amennyiben a székhely szerinti tagallam illetékes hatosaganak a
tervezett tevékenységeket figyelembe véve nincs oka kétségbe vonni a
befektetési vallalkozas iranyitasi rendszerének kielégitd voltat vagy
pénziigyi helyzetét, a kézhezvételtél szamitott harom hoénapon beliil
kozli az 6sszes informaciot a fogado tagallamban az 56. cikk (1) bekez-
désének megfeleldoen kapcsolattartd pontként kijelolt illetékes hato-
saggal, és megfelelden tajekoztatja a befektetési vallalkozast.
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(4) A székhely szerinti tagallam illetékes hatosaga a (2) bekezdésben
emlitett informacidkon kivill tajékoztatja a fogadd tagallam illetékes
hatosagat azon akkreditalt kartalanitasi rendszer adatairol is, amelynek a
97/9/EK iranyelvvel Osszhangban a befektetési vallalkozas tagja. A
székhely szerinti tagallam illetékes hatdsaga tajékoztatja a fogado
tagallam illetékes hatosagat az adatokban bekovetkezd valtozasokrol.

(5) Amennyiben a székhely szerinti tagallam illetékes hatosaga
megtagadja, hogy az informaciokat kozolje a fogadd tagallam illetékes
hatésagaval, az érintett befektetési vallalkozast az Gsszes informacio
kézhezvételétdl szamitott harom hdénapon beliill tajékoztatja a megtag-
adés indokairol.

(6) A fogad6 tagallam illetékes hatdsdga értesitésének kézhezvéte-
lekor, vagy az ilyen kozlés hianyaban legkésébb két honappal azt kove-
téen, hogy a székhely szerinti tagallam illetékes hatdsdga a kozlést
tovabbitotta, a fioktelep 1étrehozhato, és az Tlizleti tevékenységét
megkezdheti.

(7)  Azon tagallam illetékes hatosaga, amelyben a fidktelep talalhato,
atveszi a feleldsséget annak biztositasara, hogy a fioktelep altal a terii-
letén nyujtott szolgaltatasok megfeleljenck a 19., 21., 22., 25, 27. és 28.
cikkben, illetve az azok alapjan elfogadott intézkedésekben megallapitott
kotelezettségeknek.

A fidktelep fekvése szerinti tagallam illetékes hatésaganak joga van
megvizsgalni a fidktelep intézkedéseit, €s szigortian csak olyan valtozta-
tasokat kérhet, amelyek lehetové teszik az illetékes hatdsagnak, hogy a
19., 21., 22., 25., 27. és 28. cikkben, illetve az azok alapjan elfogadott
intézkedésekben foglalt kotelezettségek teljesitését érvényesitse, azon
szolgaltatasok, illetve tevékenységek tekintetében, amelyeket a fioktelep
az 0 teriiletén nyujt.

(8)  Valamennyi tagallam rendelkezik arr6l, hogy amennyiben egy
masik tagallamban engedélyezett befektetési vallalkozas fidktelepet hoz
Iétre a teriiletén, a befektetési vallalkozas székhelye szerinti tagallam
illetékes hatosaga hataskorének gyakorlasa soran, a fogado tagallam ille-
tékes hatosaganak tajékoztatasat kdvetden végezhessen helyszini vizsga-
latokat az adott fioktelepnél.

(9) Amennyiben valtozas kovetkezik be a (2) bekezdéssel Ossz-
hangban k6z6lt informaciokban, a befektetési vallalkozas irasbeli értesi-
tést kiild az ilyen valtozasrol a székhely szerinti tagallam illetékes hato-
saganak, legalabb egy honappal a valtozas végrehajtasa elétt. A fogado
tagallam illetékes hatosagat a székhely szerinti tagallam illetékes hato-
saga értesiti a valtozasrol.

33. cikk
Hozzaférés a szabalyozott piacokhoz

(1) A tagallamok megkovetelik, hogy az ligyfélmegbizasok végrehaj-
tasara, illetve sajatszamlas kereskedésre mas tagallamban engedéllyel
rendelkezd befektetési vallalkozasok a teriiletiikon 1évé szabalyozott
piacokon jogosultak legyenek tagsagi viszonyra vagy a piacokhoz valod
hozzaférésre a kovetkez6 modok barmelyike révén:

a) kozvetleniil, fioktelep 1étrehozasaval a fogado tagallamban;

b) a szabalyozott piac tavtagsagaval vagy a szabalyozott piachoz
tavolrol torténd hozzaféréssel anélkiil, hogy a szabalyozott piac szék-
helye szerinti tagallamban le kellene telepedniiik, amennyiben az
adott piac kereskedési eljarasai és rendszerei nem igénylik a fizikai
jelenlétet az tigyletek e piacon torténé megkotéséhez.

(2) A tagallamok az ezen iranyelvben szabalyozott kérdések tekinte-
tében nem allapitanak meg tovabbi jogszabalyi vagy kozigazgatasi eldi-
rasokat az (1) bekezdéssel rajuk ruhdzott jogot gyakorld befektetési
vallalkozasokra.
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34. cikk

Hozzaférés a kozponti partnerhez, az elszimolasi és kiegyenlitési
modok, valamint az elszamolasi rendszer kijelolésének joga

(1) A tagallamok megkdovetelik, hogy a mas tagallambol szarmazo
befektetési vallalkozasok teriiletiikon rendelkezzenek hozzaférési
jogosultsaggal a kozponti partnerhez, az elszamolasi és kiegyenlitési
rendszerekhez, a pénziigyi eszkdzokkel kapcsolatos iigyletek véglegesi-
tése vagy véglegesitésének lebonyolitasa érdekében.

A tagéllamok megkovetelik, hogy e befektetési vallalkozadsok hozzéafé-
rése az ilyen mechanizmusokhoz ugyanazon megkiilonboztetésmentes,
atlathat6 és objektiv szempontoktol fiiggjon, mint amelyek a helyi részt-
vevdkre vonatkoznak. A tagallamok nem korlatozhatjak az ilyen mecha-
nizmusok hasznalatat a teriiletiikon 1évo szabalyozott piacon vagy MTF-
en megkotott, pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos ligyletek elszamolasara
és kiegyenlitésére.

(2) A tagallamok megkdvetelik, hogy a teriiletiikon 1évo szabalyozott
piacok minden tagjuknak vagy résztvev@jikknek kinaljak fel az adott
szabalyozott piacon megkotott, pénzigyi eszkozokkel kapcsolatos
igyletek kiegyenlitési rendszere kijelolésének jogat a kovetkezd feltéte-
lekkel:

a) az adott ligylet hatékony és gazdasagos kiegyenlitésének biztosita-
sahoz sziikséges 0sszekottetések €s megoldasok a kijeldlt elszamolasi
rendszer és barmely mas rendszer vagy létesitmény kozott;

b) a szabalyozott piac feliigyeletéért felelds illetékes hatosag arra vonat-
kozo egyetértése, hogy a szabalyozott piacon megkotott ligyletek
kiegyenlitésének technikai feltételei a szabalyozott piac altal kijeldlt
elszamolasi rendszeren kiviili rendszerben olyanok, hogy lehetévé
teszik a pénziigyi piacok zavartalan és rendezett miikodését.

A szabalyozott piac illetékes hatdsaganak ilyen értékelése nem sértheti a
nemzeti kozponti bankok mint az elszamolasi rendszerek feliigyeleti
szerve vagy pedig az ilyen rendszerek mas feliigyeleti hatosagai illeté-
kességi korét. Az illetékes hatosag figyelembe veszi az ilyen intézmé-
nyek altal mar gyakorolt feliigyeletet annak érdekében, hogy elkeriilje az
ellendrzés sziikségtelen megkettzését.

(3) A befektetési vallalkozasok (1) és (2) bekezdés alapjan fennallo
jogai nem sérthetik a kdzponti partner vagy az értékpapir-kiegyenlitési
rendszerek mikodtetdinek jogat arra vonatkozdan, hogy jogos iizleti
indokkal elutasitsak a kért szolgaltatasok rendelkezésre bocsatasat.

35. cikk

A kozponti partnerre, az elszamolasi és kiegyenlitési megallapoda-
sokra vonatkozo rendelkezések az MTF-ek tekintetében

(1) A tagallamok nem akadalyozzak meg az MTF-et mukddtetd
befektetési vallalkozasokat és piacmikodtetoket abban, hogy megfeleld
megallapodasokat kossenek egy masik tagallamban 1évé kozponti part-
nerrel, elszdmolohazzal vagy elszamolasi rendszerrel abbol a célbol,
hogy rendszereik keretében a piaci résztvevok altal végrehajtott vala-
mennyi vagy néhany ligylet elszdmolasat és/vagy kiegyenlitését bizto-
sitsak.

(2) Az MTF-et miikodtetd befektetési vallalkozasok és piacmiikod-
tetok illetékes hatosdga nem kifogéasolhatja a masik tagallamban 1évo
kozponti partner, elszdmolohaz és/vagy elszamolési rendszer hasznalatat,
kivéve, ha ez bizonyithatéan sziikséges az adott MTF rendezett mikodé-
sének fenntartasdhoz, figyelembe véve a 34. cikk (2) bekezdésében az
elszamolasi rendszerekre megallapitott feltételeket.

Az ellendrzés sziikségtelen megkettdzésének elkeriilése érdekében az
illetékes hatosag figyelembe veszi a nemzeti kozponti bankok mint az
elszdmolasi és kiegyenlitési rendszerek feliigyeleti szervei vagy mas, az
ilyen rendszerekben illetékességgel rendelkezd feliigyeleti hatosagok
altal gyakorolt feliigyeletet.
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1. CiM
SZABALYOZOTT PIACOK

36. cikk
Engedélyezés és alkalmazandé jog

(1) A tagallamok csak olyan rendszereket engedélyeznek szabalyozott
piacként, amelyek megfelelnek e cim rendelkezéseinek.

A szabalyozott piac engedélye kizarolag akkor adhatdé meg, ha az ille-
tékes hatdsag meggy6z0dott arrdl, hogy mind a piacmiikodtetd, mind a
szabalyozott piac rendszerei megfelelnek legalabb az e cimben megalla-
pitott kovetelményeknek.

Azon jogi személyiségli szabalyozott piacok esetében, amelyeket a
szabalyozott piacon kiviili piacmiikodtetd iranyit vagy tiizemeltet, a
tagallamok meghatarozzak, hogy az ezen iranyelv szerint a piacmikdd-
tetére haruld kiilonbozo kotelezettségek miként oszlanak meg a szaba-
lyozott piac és a piacmiikodtetd kozott.

A szabalyozott piac mitkodtetéjének meg kell adnia minden informaciot,
beleértve egyebek kozott az lizleti tevékenység tervezett fajtait és a szer-
vezeti felépitést rogzitdé miikddési programot, amely sziikséges ahhoz,
hogy az illetékes hatosag meggydzodhessen arrdl, hogy a szabalyozott
piac az induldé engedély idOpontjaban létrehozott minden sziikséges
mechanizmust ahhoz, hogy az e cim rendelkezései alapjan raharulo kote-
lezettségeknek eleget tegyen.

(2) A tagallamok megkovetelik a szabalyozott piac mikddtetdjétol,
hogy az illetékes hatosag felligyelete mellett végezze el a szabalyozott
piac szervezéséhez ¢és lizemeltetéséhez kapcsolodo feladatokat. A tagal-
lamok biztositjak, hogy az illetékes hatdsag rendszeresen vizsgalja feliil
a szabalyozott piacok e cim rendelkezéseinek valdo megfelelését. Bizto-
sitjak azt is, hogy az illetékes hatosagok kisérjék figyelemmel, hogy a
szabalyozott piacok mindenkor megfelelnek-e az e cim alapjan megalla-
pitott indul6 engedély feltételeinek.

(3) A tagéllamok biztositjak, hogy a piacmiikddtetd feleljen annak
biztositasaért, hogy az altala iranyitott szabalyozott piacok megfelelnek
az e cimben megallapitott 0sszes kovetelménynek.

A tagallamok azt is biztositjak, hogy a piacmiikddtetd jogosult legyen
azon jogokat gyakorolni, amelyek megfelelnek az altala ezen iranyelv
erejénél fogva iranyitott szabalyozott piac jogainak.

(4) A 2003/6/EK iranyelv vonatkozo6 rendelkezéseinek sérelme nélkiil
a szabalyozott piac rendszerei keretében folytatott kereskedésre iranyado
jog a szabalyozott piac szé€khelye szerinti tagallam joga.

(5) Az illetékes hatosag visszavonhatja a szabalyozott piacnak kiadott
engedélyt, amennyiben a szabalyozott piac:

a) 12 honapon beliil nem hasznalja fel engedélyét, arrdl kifejezetten
lemond, vagy nem miikddott az elézé hat honap soran, kivéve, ha az
érintett tagallam el6irta, hogy ilyen esetekben az engedély érvényét
veszti;

b) az engedélyt hamis nyilatkozatok megtételével vagy mas szabalytalan
eszkozok révén szerezte meg;

¢) mar nem felel meg azoknak a feltételeknek, amelyek alapjan az enge-
délyt megadtak;

d) sulyosan és rendszeresen megsértette az ezen iranyelv alapjan elfoga-
dott rendelkezéseket;

e) minden olyan esetben, amelyek vonatkozdsdban a nemzeti jog a
visszavonasrol rendelkezik.
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37. cikk
A szabalyozott piac irdnyitasiara vonatkozo6 kovetelmények

(1) A tagallamok megkovetelik, hogy a szabalyozott piac iizletme-
netét és miiveleteit ténylegesen iranyitd személyek rendelkezzenek
kellden jo hirnévvel, és legyenek kellGen tapasztaltak a szabalyozott piac
megalapozott és megbizhatd vezetésének és miikodésének biztositasara.
A tagallamok azt is megkdvetelik, hogy a szabélyozott piac mikddtetdje
tajékoztassa az illetékes hatésagot a szabalyozott piac {izletmenetét és
mitkodését ténylegesen iranyitd személyek kilétérdl és azok késébbi
valtozasarol.

Az illetékes hatdsag elutasitia a javasolt valtozasok jovahagyasat,
amennyiben objektiv és bizonyithatd indokok allnak fenn annak vélel-
mezésére, hogy e valtozasok lényegesen veszélyeztetik a szabalyozott
piac megalapozott €s megbizhatd vezetését és mitkodését.

(2) A tagallamok biztositjak, hogy a szabalyozott piac engedélyezési
folyamataban az ezen iranyelv feltételei szerint mar engedélyezett vala-
mely szabalyozott piac {izletmenetét és miikddését ténylegesen iranyito
személyt vagy személyeket tekintsék ugy, mint aki/akik megfelelnek az
(1) bekezdésben megallapitott kdvetelményeknek.

38. cikk

A szabalyozott piac iranyitasara lényeges befolyast gyakorlé szemé-
lyekkel kapcsolatos kovetelmények

(1) A tagéallamok megkdvetelik, hogy az olyan helyzetben 1évo
személyek, akik kdzvetve vagy kozvetleniil 1ényeges befolyast gyakorol-
hatnak a szabalyozott piac iranyitasara, arra alkalmasak legyenek.

(2) A tagallamok megkovetelik, hogy a szabalyozott piac mikddte-

toje:

a) tajékoztassa az illetékes hatdsagot a szabalyozott piac és/vagy a piac-
mikodtetd tulajdoni viszonyairdl és kiilonosen barmely olyan fél
kilétér6l és érdekeltségeinek mértékérdl, aki olyan helyzetben van,
hogy lényeges befolyast gyakorolhat az irdnyitasra, és ezt az informa-
ciot tegye kozzé;

b) tajékoztassa az illetékes hatosagot mindazon tulajdonjogatruhaza-
sokrol, amelyek folytan valtozas kdvetkezhet be azok személyében,
akik a szabalyozott piac miikodésére 1ényeges befolyast gyakorolnak,
és ezt az informaciot tegye kozzé.

(3) Az illetékes hatosag elutasitja a szabalyozott piacot és/vagy piac-
mikddtetot ellendrzé érdekeltség tekintetében javasolt valtozasokat, ha
objektiv és bizonyithatd indokok allnak fenn annak vélelmezésére, hogy
az veszélyeztetné a szabalyozott piac megalapozott és megbizhatod veze-
tését.

39. cikk
Szervezeti kovetelmények

A tagallamok megkdvetelik, hogy a szabalyozott piac:

a) rendelkezzék mechanizmusokkal a szabalyozott piac, a szabalyozott
piac tulajdonosai vagy miikodtetdje érdekei és a szabalyozott piac
stabil miikddése kozotti barmely Osszeférhetetlenség vilagos azonosi-
tasara, és annak a szabalyozott piac miikddésére és résztvevdire
harulé potencialisan hatranyos kovetkezményeinek kezelésére, kiilo-
nosen, ha az ilyen érdekkonfliktusok akadalyozhatjdk az illetékes
hatésag altal a szabalyozott piacra atruhazott barmely feladat ella-
tasat;

b) legyen megfeleléen felszerelt azon kockazatok kezelésére, amely-
eknek ki van téve, hogy megfelelé megallapodasokat ¢s rendszereket
hozzon létre a miikodését veszélyezteto 0Osszes lényeges kockazat
azonositasara, €s hatékony intézkedéseket hozzon az ilyen kocka-
zatok csokkentésére;
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¢) rendelkezzék szabalyokkal a rendszer technikai miikddésének
megalapozott iranyitasara, hogy megbirkdzhasson a rendszerleallas
kockazataval, ideértve elére nem lathatdo események hatékony kezelé-
sére vonatkozo megoldasokat is;

d) rendelkezzen atlathatd ¢és megkiilonboztetésmentes olyan szaba-
lyokkal és eljarasokkal, amelyek a tisztességes és rendezett kereske-
désrél rendelkeznek, és allapitson meg objektiv szempontokat a
megbizasok hatékony teljesitésére;

e) hatékony mechanizmusokkal segitse elé a rendszereiben teljesitett
iigyletek hatékony és hataridében torténd véglegesitését;

f) az engedélyezés idopontjaban és folyamatosan is rendelkezzék rende-
zett miikodésének eldsegitésére kelld pénziigyi forrasokkal, tekintettel
a piacon kotott tigyletek jellegére és kiterjedésére, valamint azon
kockazatok korére és fokara, amelyeknek ki van téve.

40. cikk
Pénziigyi eszkozok bevezetése a kereskedésbe

(1) A tagallamok eldirjak, hogy a szabalyozott piacok vilagos és
atlathatd szabalyokkal rendelkezzenek a pénziigyi eszk6zok kereske-
désbe torténd bevezetésére.

Az ilyen szabalyok biztositjak, hogy a szabalyozott piacra bevezetett
barmely pénziigyi eszkozzel lehessen tisztességes, rendezett és hatékony
moédon kereskedni, illetve az atruhazhatd értékpapirok esetén azok
szabadon forgathatok legyenek.

(2)  Szarmaztatott eszkdzok esetén a szabalyok kiilondsen azt bizto-
sitjak, hogy a szarmaztatott ligylet kialakitasa tegye lehetévé annak
rendezett arazasat és a hatékony kiegyenlitési feltételek meglétét.

(3) Az (1) és (2) bekezdésben megallapitott kotelezettségeken feliil a
tagallamok megkovetelik, hogy a szabalyozott piac hozzon létre és
tartson fenn hatékony mechanizmusokat annak igazolasara, hogy a
szabalyozott piacra bevezetett atruhazhatd értékpapirok kibocsatoi telje-
sitik a kozdsségi jog szerinti kotelezettségeiket az indulod, a folyamatos,
illetve az eseti kozzétételi kotelezettségek tekintetében.

A tagallamok biztositjak, hogy a szabalyozott piac hozzon Iétre mecha-
nizmusokat, amelyek eldsegitik, hogy tagjaik vagy résztvevoik hozzafér-
hessenek a kozosségi jog alapjan kozzétett informaciokhoz.

(4) A tagéllamok biztositjak, hogy a szabalyozott piacok hozzak l1étre
a sziikséges mechanizmusokat az altaluk kereskedésre engedélyezett
pénziigyi eszkdzok bevezetési kovetelményeknek valo megfeleldsége
rendszeres feliilvizsgalatara.

(5) A valamely szabalyozott piacra bevezetett atruhazhatd értékpapirt
utobb mas szabalyozott piacokra is be lehet vezetni, akar a kibocsatd
jovahagyasa nélkiil is, és Gsszhangban az értékpapirok nyilvanos kibo-
csatasakor vagy piaci bevezetésekor kozzéteendd tajékoztatorol és a
2001/34/EK iranyelv modositasardl szolo, 2003. november 4-i 2003/71/
EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv (') vonatkozé rendelkezé-
seivel. A kibocsatot a szabalyozott piac tajékoztatja arrol a tényrdl, hogy
értékpapirjaival az adott szabalyozott piacon kereskednek. A kibocsatot
nem lehet kotelezni arra, hogy a (3) bekezdés alapjan megkdvetelt infor-
maciokat kozvetleniil adja meg barmely olyan szabalyozott piac
szamara, amely a kibocsatd értékpapirjait a kibocsatd hozzajarulasa
nélkiil vezette be.

(6) Az (1)—(5) bekezdésben foglaltak egységes alkalmazasanak bizto-
sitaisara a Bizottsag a 64. cikk (2) bekezdésben emlitett eljarasnak
megfeleléen végrehajtasi intézkedéseket fogad el, amelyek:

a) meghatarozzak az eszk6zok kiilonbozé osztalyainak azon jellemzit,
amelyeket a szabalyozott piacnak figyelembe kell vennie annak érté-
kelésekor, hogy az eszkozt az (1) bekezdés masodik albekezdésében

(") HL L 345., 2003.12.31., 64. o.
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megallapitott feltételeknek megfelelé moédon bocsatottak-e ki a miiko-
dése szerinti kiilonbozé piaci szegmensekben torténd kereskedésre
torténd bevezetés céljabol;

b) tisztazzak azon mechanizmusokat, amelyeket a szabalyozott piacnak
be kell vezetnie ahhoz, hogy ugy tekintsék, eleget tett annak igazola-
sara vonatkozd kotelezettségének, hogy az atruhazhatod értékpapir
kibocsatodja teljesiti a kozosségi jog szerinti kotelezettségeit az indulo,
a folyamatos és az eseti kozzétételi kotelezettségek tekintetében;

c) tisztazzak azokat a mechanizmusokat, amelyeket a szabalyozott
piacnak létre kell hoznia a (3) bekezdés alapjan annak érdekében,
hogy segitse tagjait és résztvevoit a kdzosségi jog altal megallapitott
feltételek szerint kdzzétett informacidhoz vald hozzaférésben.

41. cikk

Eszkozok kereskedésének felfiiggesztése, illetve torlésiik a kereske-
désbél

(1) Az illetékes hatosagot az 50. cikk (2) bekezdésének j) és k) pontja
szerinti valamely eszkoz kereskedésének felfliggesztése vagy az eszkoz
kereskedésbol valo torlése kovetelésére megilletd jog sérelme nélkiil a
szabalyozott piac mikddtetéje felfiiggesztheti a szabalyozott piac szaba-
lyainak mar meg nem feleld pénziigyi eszkdz kereskedését, vagy azt
torolheti a kereskedésbol, kivéve, ha az ilyen 1épés varhatéan sulyosan
karositana a befektetok érdekeit vagy a piac rendezett mitkodését.

Annak ellenére, hogy a szabalyozott piacok miikodtetéi kozvetleniil is
tajékoztathatjak a tobbi szabalyozott piac miikodtetdjét, a tagallamok
megkdvetelik, hogy azon szabalyozott piac mikodtetdje, amely vala-
mely pénziigyi eszkoz kereskedését felfiiggeszti, vagy azt a kereske-
désbol torli, e dontését tegye kozzé, és a 1ényeges informaciokat kdzolje
az illetékes hatosaggal. Az illetékes hatdsag tajékoztatja a tobbi tagallam
illetékes hatosagait.

(2) Az az illetékes hatdsag, amely valamely pénziigyi eszkdz kereske-
désének felfliggesztését vagy kereskedésbdl vald torlését koveteli egy
vagy tobb szabalyozott piacon, hatarozatat azonnal kozzéteszi, és tajé-
koztatja a tobbi tagallam illetékes hatosagat. A tobbi hatdsag illetékes
hatésaganak is kovetelnie kell az ilyen pénziigyi eszkoz kereskedésének
felfliggesztését vagy kereskedésbdl vald torlését a joghatdsaga alatt
miikod6é szabalyozott piacokon és MTF-eken, kivéve, ha ez Iényeges
kart okozna a befektetok érdekeinek vagy a piac rendezett mikodé-
sében.

42. cikk
Hozzaférés a szabalyozott piachoz

(1) A tagallamok eldirjak, hogy a szabalyozott piac atlathatdo és
megkiilonboztetésmentes, objektiv kritériumokon alapuld szabalyokat
hozzon létre és tartson fenn a szabalyozott piachoz vald hozzaférés vagy
azon a tagsag tekintetében.

(2) E szabalyok hatdrozzak meg a tagok vagy résztvevok kovetke-
z0kbdl eredd kotelezettségeit:

a) a szabalyozott piac alapitd okirata és igazgatésa,
b) a piacon végzett ligyletekre vonatkozo szabalyok;

c) a piacon mikodd befektetési vallalkozasok, illetve hitelintézetek
alkalmazottaira vonatkozo6 szakmai eldirasok;

d) a nem befektetési vallalkozas és hitelintézet tagokra vagy résztve-
vokre a (3) bekezdés alapjan megallapitott feltételek;

e) a szabalyozott piacon kotott ligyletek elszamolasanak és kiegyenlité-
sének szabalyai és eljarasai.

(3) A szabalyozott piac befogadhat tagként vagy résztvevoként befek-
tetési vallalkozasokat, a 2000/12/EK iranyelv alapjan engedélyezett
hitelintézeteket, valamint mas személyeket, akik:

a) megfelel6ek és alkalmasak;
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b) kelld szintii kereskedési képességgel és alkalmassaggal rendelkeznek;
c) adott esetben kielégitd szervezeti megoldasokkal rendelkeznek;

d) az altaluk betdlteni kivant szerephez kell6 erdforrasokkal rendel-
keznek, figyelembe véve azokat a kiilonféle pénziigyi mechanizmu-
sokat, amelyeket a szabalyozott piac létrehozott az iigyletek megfe-
lel6 kiegyenlitésének szavatolasara.

(4) A tagallamok biztositjak, hogy a szabalyozott piacon megkdtdtt
igyletekre a tagok és a résztvevok ne legyenek kotelesek egymassal
szemben alkalmazni a 19., a 21. és a 22. cikkben meghatarozott kotele-
zettségeket. A szabalyozott piac tagjainak, illetve résztvevoinek azonban
alkalmazniuk kell a 19., a 21. és a 22. cikkben eldirt kotelezettségeket
igyfeleik vonatkozasaban, amikor a szabalyozott piacon iigyfeleik
nevében jarnak el, megbizasaikat teljesitik.

(5) A tagallamok biztositjak, hogy a szabalyozott piac hozzaférésre
¢és tagsagra vonatkozo szabalyai rendelkezzenek a befektetési vallalko-
zasok és hitelintézetek kozvetlen vagy tavoli részvételérdl.

(6) A tagallamok tovabbi jogszabalyi vagy kozigazgatasi eldirasok
nélkiil lehet6vé teszik a tobbi tagallam szabalyozott piaca szamara, hogy
megfelelé mechanizmusokat biztositsanak teriiletiikon annak érdekében,
hogy eldsegithessék a teriiletiikon letelepedett tavoli tagok vagy részt-
vevok hozzaférését az ilyen piacokhoz, valamint az ott torténd kereske-
dést.

A szabalyozott piac tajékoztatja a székhelye szerinti tagallam illetékes
hatdsagat arrol a tagallamrol, amelyben ilyen mechanizmusokat szandé-
kozik fenntartani. A székhely szerinti tagallam illetékes hatosaga egy
hoénapon beliil tovabbitja ezt az informacidt azon tagallamnak, amelyben
a szabalyozott piac ilyen mechanizmusokat szandékozik biztositani.

A szabalyozott piac székhelye szerinti tagallam illetékes hatdsaga a
fogad6 tagallam illetékes hatosdganak kérésére és ésszerli idon beliil
tajékoztatast ad a szabalyozott piac adott tagallamban letelepedett tagjai
vagy résztvevoi kilétérol.

(7) A tagédllamok megkdvetelik, hogy a szabalyozott piac miikddte-
téje rendszeresen kiildje meg a szabalyozott piac tagjainak és résztve-
voinek jegyzékét a szabalyozott piac illetékes hatésaganak.

43. cikk

A szabdilyozott piac szabalyai és mas jogszabalyi kotelezettségek
teljesitésének figyelemmel kisérése

(1) A tagallamok megkdvetelik, hogy a szabalyozott piacok hatékony
mechanizmusokat és eljarasokat hozzanak létre és tartsanak fenn annak
rendszeres figyelemmel kisérésére, hogy a szabalyaikat tagjaik, illetve
résztvevoik betartjdk. A szabélyozott piacok figyelemmel kisérik tagjaik
vagy résztvevdik rendszereikben teljesitett ligyleteit annak érdekében,
hogy azonositsdk e szabalyok megszegéseit, a szabalytalan kereskedési
feltételeket vagy az olyan magatartast, amely piaci visszaélést eredmé-
nyezhet.

(2) A tagallamok megkovetelik, hogy a szabalyozott piacok miikod-
tet6i a szabalyozott piac illetékes hatosaganak jelentsék be szabalyaik
lényeges megszegéseit, a szabalytalan kereskedési feltételeket vagy az
olyan piaci magatartast, amely piaci visszaélést eredményezhet. A tagal-
lamok azt is megkovetelik a szabalyozott piacot mukddtetd befektetési
vallalkozasoktdl és piacmiikodtetoktol, hogy késedelem nélkil juttassak
el a vonatkoz6é informacidkat a piaci visszaélésekkel kapcsolatos vizs-
galat és felelosségre vonas tekintetében hataskorrel rendelkezd hato-
saghoz, és nyujtsanak teljes korli timogatast e hatdosagnak a rendszerein
keresztiil vagy rendszereiben eléforduld piaci visszaélésekkel kapcso-
latos vizsgalatban és felelésségre vonasban.
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44. cikk

Kereskedés el6tti atlathatésagi kovetelmények a szabalyozott piacok
szamara

(1) A tagallamok megkovetelik legalabb azt, hogy a szabalyozott
piacok tegyék kozzé folyd vételi és eladasi arfolyamaikat, valamint a
kereskedésre bevezetett, rendszereikben meghirdetett részvényarfolya-
mokra megnyilvanuld kereskedési érdeklodés mélységét. A tagallamok
megkovetelik, hogy ezt az informéaciot ésszerli iizleti feltételek mellett a
szokasos kereskedési idoben folyamatosan bocsassak a nagykozonség
rendelkezésére.

A szabalyozott piacok ésszert iizleti feltételek mellett és megkiilonboz-
tetést6l mentesen hozzaférést biztosithatnak a 27. cikk alapjan jegyzé-
seik kozzétételére kotelezett befektetési véllalkozasok szadmara azon
mechanizmusokhoz, amelyeket az elsé albekezdés szerinti informacio
kozzétételére alkalmaznak.

(2) A tagallamok el6irjak, hogy az illetékes hatdsagok a (3) bekez-
désben meghatarozott esetekben eltekinthetnek a szabalyozott piac kote-
lezettségétol az (1) bekezdésben emlitett informacié kozzététele vonat-
kozasaban a piaci modell vagy a megbizasok tipusa és nagysagrendje
alapjan. Az illetékes hatosagok kiilondsen az adott részvény vagy rész-
vényfajta szokdsos piaci nagysagrendjéhez képest nagyobb tligyletek
tekintetében tekinthetnek el e kotelezettségtol.

(3) Az (1) és (2) bekezdés egységes alkalmazasanak biztositasa érde-
kében a Bizottsag a 64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfe-
leléen végrehajtasi intézkedéseket fogad el a kovetkezok tekintetében:

a) a kozzéteendd vételi és eladasi arfolyamok vagy kijelolt piacvezetdi
jegyzések terjedelme, valamint az ilyen arfolyamok mellett a kereske-
dési érdeklédés mértéke;

b) azon megbizasok nagysagrendje vagy fajtaja, amelyek esetében a (2)
bekezdés alapjan el lehet tekinteni a kereskedés el6tti kozzétételtol,

¢) az a piaci modell, amelynek esetében a (2) bekezdés szerinti keres-
kedés el6tti kozzétételtdl el lehet tekinteni, és kiillondsen a kotelezett-
ségnek valamely szabalyozott piac altal miikodtetett olyan kereske-
dési modszerekre vald alkalmazhatosaga, amelyekkel a szabalyozott
piac szabalyai alapjan szabalyozott piacon kiviil megéallapitott arfo-
lyamokra hivatkozassal vagy iddszakos aukcion kotnek ligyleteket.

45. cikk

Kereskedés utani atlathatésagi kovetelmények a szabalyozott piacok
szamara

(1) A tagallamok megkovetelik legalabb azt, hogy a szabalyozott
piacok tegyék kozzé a kereskedésre bevezetett részvényeikkel folytatott
tigyletek arfolyamat, nagysagrendjét és id6pontjat. A tagallamok megko-
vetelik, hogy az 0Osszes ilyen ligylet adatait ésszeri lizleti alapon és a
valds id6hoz képest a lehetd legkorabban tegyék kozze.

A szabdlyozott piacok ésszerli lizleti feltételek mellett, megkiilonbdzte-
téstdl mentesen hozzaférést biztosithatnak a 28. cikk alapjan részvé-
nyiigyleteik adatainak kozzétételére kotelezett befektetési vallalkozasok
szamara azon mechanizmusokhoz, amelyeket az els6 albekezdés szerinti
informacio6 kozzétételére alkalmaznak.

(2) A tagallamok el6irjak, hogy az illetékes hatosag engedélyezheti a
szabalyozott piacoknak, hogy fajtajuk vagy nagysagrendjiik alapjan az
tigyletek adatainak halasztott kozzétételérdl rendelkezzenek. Az illetékes
hatdsagok a halasztott kozzétételt kiilondsen olyan iigyletek tekintetében
engedélyezhetik, amelyek az adott részvény vagy részvényosztaly
szokasos piaci nagysagrendjéhez képest nagyobbak. A tagallamok
megkovetelik a szabalyozott piacoktol, hogy szerezzék meg az illetékes
hatdsag eldzetes jovahagyasat a kereskedési adatok halasztott kozzététe-
lére javasolt szabalyaikhoz, valamint megkdvetelik, hogy e szabalyokrol
a piaci résztvevoket és a befektetd nagykdzonséget egyértelmiien tajé-
koztassak.
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(3) A pénziigyi piacok hatékony és rendezett miikodésének, valamint
az (1) és (2) bekezdés egységes alkalmazasanak biztositasara a Bizottsag
a 64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfelelden végrehajtasi
intézkedéseket fogad el a kdvetkezdk tekintetében:

a) azon informaciok terjedelme és tartalma, amelyeket a nagyk6zonség
szamara elérhetové kell tenni;

b) azon feltételek, amelyek alapjan a szabalyozott piac a kereskedési
adatok halasztott kozzétételérél rendelkezhet, valamint azon szem-
pontok, amelyeket alkalmazni kell annak eldontése soran, hogy
melyek azok az tligyletek, amelyeknek nagysagrendjiik vagy az érin-
tett részvény tipusa folytan a halasztott kozzététele megengedett.

46. cikk

A kozponti partnerre, illetve az elszamolasi és kiegyenlitési megalla-
podasokra vonatkozé rendelkezések

(1) A tagéllamok nem akadalyozhatjak meg a szabalyozott piacokat
abban, hogy megfelel6 megallapodasokat kossenek egy masik tagallam
kozponti partnerével, elszamolohazaval vagy elszamolasi rendszerével
abbol a célbdl, hogy rendszereikben a piaci résztvevok éltal végrehajtott
Osszes vagy néhany ligylet elszamolasat és/vagy kiegyenlitését bizto-
sitsak.

(2) A szabalyozott piac illetékes hatosaga nem élhet ellenvetéssel egy
masik tagallamban 1évd kdzponti partner, elszamolohaz és/vagy elsza-
molasi rendszer hasznalata miatt, kivéve, ha ez bizonyithatdan sziikséges
az adott szabalyozott piac rendezett miikddésének fenntartasdhoz, figye-
lembe véve a 34. cikk (2) bekezdésében az elszamolasi rendszerekre
megallapitott feltételeket.

Az illetékes hatosag a sziikségtelen kettds ellendrzés elkeriilése érde-
kében figyelembe veszi a nemzeti kdzponti bankok mint az elszamolasi
és kiegyenlitési rendszerek feliigyeleti szervei, illetve az ilyen rendsze-
rekkel kapcsolatban hataskdrrel rendelkezd mas feliigyeleti hatdsagok
altal az elszamolasi és kiegyenlitési rendszer tekintetében mar ellatott
feliigyeletet.

47. cikk
A szabalyozott piacok jegyzéke

Minden tagallam Iétrehozza azon szabalyozott piacok jegyzékét,
amelyek vonatkozasaban ez a tagallam a székhely szerinti tagallam, és
tovabbitja a jegyzéket a tobbi tagallamnak és a Bizottsagnak. Hasonlo-
képpen tajékoztatast kell adni a jegyzékben bekdvetkezd valamennyi
valtozasrol. A Bizottsag az Europai Unio Hivatalos Lapjaban kdzzéteszi
az Osszes szabalyozott piac jegyzékét, és azt évente legalabb egyszer
frissiti. A Bizottsag a jegyzéket a honlapjan is kozzéteszi, és minden
alkalommal frissiti azt, ha a tagallamok a jegyzékiikben bekdvetkezd
valtozasrol értesitik.

Iv. CiMm
ILLETEKES HATOSAGOK
I. FEJEZET
KIJELOLES, HATASKOROK ES JOGORVOSLATI ELJARASOK

48. cikk
Az illetékes hatésagok Kkijelolése

(1) Minden egyes tagallam kijeloli azon illetékes hatosagokat,
amelyek feladata az ezen iranyelv kiilonbozé rendelkezéseiben eldirt
feladatok ellatasa. A tagallamok tajékoztatjak a Bizottsagot és a tobbi
tagallam illetékes hatbsagat az egyes feladatok végrehajtasaért felelds
illetékes hatosagokrdl, illetve az ilyen feladatok esetleges megosztasarol.
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(2) Az (1) bekezdésben emlitett hatosagoknak allami hatésagoknak
kell lenniiik, azon lehet6ség sérelme nélkiil, hogy mas jogalanyokra is at
lehet ruhazni feladatokat, ha arrdl az 5. cikk (5) bekezdése, a 16. cikk
(3) bekezdése, a 17. cikk (2) bekezdése és a 23. cikk (4) bekezdése kife-
jezetten rendelkezik.

A feladatoknak az (1) bekezdésben emlitett hatosagoktdl eltérd szerveze-
tekre torténd esetleges atruhazasa nem érintheti sem a hatdsagi jogkorok,
sem az itélkezési jogkorok gyakorlasat. A tagallamok megkovetelik,
hogy a hataskor-atruhazas eldtt az illetékes hatdsagok minden ésszerii
intézkedést hozzanak meg annak biztositasara, hogy az a szervezet,
amelyre feladatokat ruhdznak at, rendelkezik az 6sszes feladat hatékony
végrehajtasahoz sziikséges kapacitassal és eréforrasokkal, valamint hogy
az atruhazas kizardlag akkor valosulhasson meg, ha Iétrehoztak az atru-
hazott feladatok ellatasanak vilagosan meghatarozott és dokumentalt
keretét, amely tartalmazza az ellatandé feladatokat, valamint azok végre-
hajtasanak feltételeit. E feltételeknek tartalmazniuk kell egy olyan kiko-
tést, amely kotelezi az adott szervezetet arra, hogy oly mddon jarjon el
és hozzon létre szervezetet, hogy elkeriilhesse az Osszeférhetetlenséget,
illetve hogy az atruhazott feladatok ellatdsa soran tudomaésara jutott
informdaciét ne hasznalja fel tisztességteleniil vagy a verseny korlatoza-
sdra. Az ezen iranyelv, illetve végrehajtasi intézkedései betartasanak
feliigyeletéért minden esetben az (1) bekezdésnek megfelelden kijelolt
illetékes hatosag vagy hatosagok viselik a végsé feleldsséget.

A tagallamok tajékoztatjadk a Bizottsagot és a tobbi tagallam illetékes
hatosagait a hataskorok atruhdzasara tekintettel megk6tott megallapoda-
saikrol, beleértve az ilyen atruhazast szabalyozo pontos feltételeket.

(3) A Bizottsag évente legalabb egyszer kozzéteszi az (1) és (2)
bekezdésben emlitett illetékes hatdosagok jegyzékét az FEurdpai Unio
Hivatalos Lapjaban, és azt honlapjan is folyamatosan frissiti.

49. cikk
Egyiittmiikodés egy adott tagallam hatosagai kozott

Amennyiben valamely tagallam egynél tobb illetékes hatdsagot jelol ki
ezen iranyelv rendelkezéseinek érvényesitésére, az ilyen hatosagok
szerepeit vilagosan meg kell hatarozni, és azok kotelesek szorosan
egytittmitkodni.

Valamennyi tagallam megkdveteli, hogy legyen egyiittmiikodés az ezen
iranyelv alkalmazasaban illetékes hatosagok, valamint a hitelintézetek és
mas pénziigyi intézmények, a nyugdijalapok, az AEKBV-k, a biztositasi
¢és viszontbiztositasi kdzvetitok, valamint a biztositointézetek feliigyele-
téért az adott tagallamban felel6s illetékes hatosagok kozott.

A tagéallamok megkovetelik, hogy az illetékes hatdsagok cseréljék ki az
Osszes olyan informaciot, amely kotelezettségeik és feladataik ellata-
sahoz alapvetd fontossagl vagy Iényeges.

50. cikk
Az illetékes hatdsagoknak biztositand6 hataskorok

(1) Az illetékes hatésagokat fel kell ruhazni minden olyan feliigyeleti
és vizsgalati hataskorrel, amely feladataik ellatdsdhoz sziikséges. A
nemzeti jogszabalyok keretei altal meghatarozott korlatokon belill az
ilyen hataskoroket a kovetkezOk szerint gyakoroljak:

a) kozvetleniil; vagy
b) mas hatosagokkal egylittmiikddve; vagy

c) sajat felel6sségiik alapjan olyan jogalanyokra torténd atruhazassal,
amelyekre a 48. cikk (2) bekezdésének megfeleléen ruhaztak at
feladatokat; vagy

d) az illetékes igazsagiigyi hatésagokhoz fordulva.

(2) Az (1) bekezdésben emlitett hataskoroket a nemzeti joggal 6ssz-
hangban kell gyakorolni, és azoknak legalabb az alabbi jogokat kell
tartalmazniuk:
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a) hozzaférés barmely formaji barmely dokumentumhoz, valamint arrol
masolat készitése;

b) informaciokérés barmely személytdl, és sziikség szerint a személy
beidézése és kikérdezése az informacido megszerzése céljabdl;

¢) helyszini vizsgalatok elvégzése;
d) meglévo telefon- és adatforgalmi nyilvantartasok bekérése;

e) barmely, az ezen iranyelv végrehajtasara elfogadott rendelkezéssel
ellentétes gyakorlat megsziintetésének eldirasa;

N eszkozok befagyasztasanak és/vagy elkobzasanak kérelmezése;
g) szakmai tevékenység folytatasatol ideiglenes eltiltas kérelmezése;

h) informacidadas megkdvetelése az engedélyezett befektetési vallalko-
zasok és szabalyozott piacok konyvvizsgaloitol;

i) barmely fajtaju intézkedés elfogadasa annak biztositasara, hogy a
befektetési vallalkozasok és a szabalyozott piacok folyamatosan
feleljenek meg a jogszabalyok el6irasainak;

j) valamely pénziigyi eszkozzel folytatott kereskedés felfliggesztésének
elGirasa;
k) valamely pénziigyi eszkdz kereskedésbdl torténd kivonasanak eldi-

rasa, fliggetleniil attol, hogy azzal szabalyozott piacon vagy mas
kereskedési rendszerben kereskednek;

1) tigyek biintetdeljarasra utalasa;

m) ellenérzések vagy vizsgalatok végrehajtasanak engedélyezése konyv-
vizsgalok vagy szakértok szamara.

51. cikk
Kozigazgatasi szankciok

(1) Az engedély visszavonasara iranyuld eljarasok, valamint a tagal-
lamok biintetdszankciok megallapitasara iranyuld joganak sérelme
nélkiil a tagallamok nemzeti jogukkal Osszhangban biztositjak, hogy
meg lehessen hozni a sziikséges kozigazgatasi intézkedéseket, illetve
kozigazgatasi szankciokat lehessen kiszabni azon személyekkel
szemben, akik felelosek az ezen iranyelv végrehajtasa soran elfogadott
rendelkezések be nem tartasaért. A tagallamok biztositjak, hogy az ilyen
intézkedések legyenek hatékonyak, aranyosak és visszatarto erejiiek.

(2) A tagallamok megallapitjak az 50. cikkben szabalyozott vizsga-
latban vald egylittmiikodés elmulasztasa miatt alkalmazand6 szankci-
okat.

(3) A tagallamok rendelkeznek arrdl, hogy az illetékes hatosag nyil-
vanossagra hozhat barmely intézkedést vagy szankciot, amelyet az ezen
iranyelv végrehajtasa soran elfogadott rendelkezések megsértése miatt
kiro, kivéve, ha az ilyen kozzététel siilyosan veszélyeztetné a pénziigyi
piacokat, vagy aranytalan kart okozna az érintett feleknek.

52. cikk
A fellebbezés joga

(1) A tagallamok biztositjak, hogy az ezen iranyelv szerint elfogadott
torvények, rendeletek vagy kozigazgatasi rendelkezések alapjan megho-
zott minden hatdrozathoz megfeleld indokolast flizzenek, és az ellen
birdsaghoz lehessen fordulni. A birosaghoz vald fordulas jogat alkal-
mazni kell az olyan engedély iranti kérelem esetében is, amely tartal-
mazza az Osszes eldirt informdaciot, de a benyujtastél szamitott hat
honapon beliil arr6l nem hoztak hatarozatot.

(2) A tagallamok rendelkeznek arr6l, hogy a fogyasztok érdekében az
alabbi testiiletek koziil a nemzeti jog meghatirozésa szerint egy vagy
tobb a nemzeti joggal 6sszhangban eljarast indithasson a birdsagok vagy
az illetékes kozigazgatasi szervek eldtt annak biztositasara, hogy az ezen
iranyelv végrehajtasara iranyulé nemzeti rendelkezéseket alkalmazzak:

a) koztestiiletek vagy képviseloik;
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b) fogyasztéi szervezetek, amelyeknek jogos érdeke fiizédik a
fogyasztok védelméhez;

c) szakmai szervezetek, amelyeknek jogos érdeke fiizédik a tagjaik
védelmében torténd eljarashoz.

53. cikk
A befektetdi panaszok intézésének birésagon kiviili mechanizmusa

(1) A tagallamok 0sztonzik a befektetési vallalkozasok altal nyujtott
befektetési és kiegészitd szolgaltatasokkal kapcsolatos fogyasztoi
jogvitak birdésagon kiviili rendezésére vonatkoz6 hatékony és eredmé-
nyes panasz-, illetve jogorvoslati eljarasok létrehozasat, adott esetben
meglévo testiiletek felhasznalasaval.

(2) A tagallamok biztositjak, hogy a hataron atnytlo jogvitdk megol-
dasa soran torvényi vagy rendeleti rendelkezések ne akadalyozzak az
ilyen testiileteket a hatékony egyiittmiikddésben.

54. cikk
Szakmai titoktartas

(1) A tagallamok biztositjak, hogy szakmai titoktartasi kotelezettség
kosse az illetékes hatdsagokat, mindazon személyeket, akik az illetékes
hatdsagok vagy azon szervezetek szamara munkat végeznek vagy
végeztek, amelyekre a 48. cikk (2) bekezdése szerint feladatokat
ruhaztak at, valamint az illetékes hatésagok altal utasitott konyvvizsga-
lokat és szakértoket. A feladataik ellatdsa soran tudomasukra jutott
bizalmas informaciot nem adhatjak ki semmilyen mas személynek vagy
hatésagnak, az olyan Osszefoglalt vagy Osszesitett format kivéve,
amelybdl az egyes befektetési vallalkozasok, piacmiikddtetok, szabalyo-
zott piacok vagy mas személyek nem azonosithatok, a biintetdjog
hatalya ala tartozo esetek vagy ezen iranyelv mas rendelkezéseinek
sérelme nélkiil.

(2) Amennyiben valamely befektetési vallalkozas, piacmiikodtetd
vagy szabalyozott piac ellen csddeljarast vagy kotelezd felszamolasi
eljarast inditanak, a harmadik feleket nem érinté bizalmas informaciokat
a polgari vagy kereskedelmi eljarasokban ki lehet adni, ha az sziikséges
az eljaras lefolytatasahoz.

(3) A biintetjog hatalya ala tartozo esetek sérelme nélkiil az illetékes
hatdsagok, illetve az illetékes hatosagokon kiviili azon testiiletek, termé-
szetes vagy jogi személyek, akik/amelyek ezen iranyelv alapjan
bizalmas informaciokat kapnak, azokat kizarolag feladataik ellatasa
soran ¢s hataskoreik gyakorlasa érdekében hasznalhatjak fel; az illetékes
hatdsagok esetében ezen iranyelv hatalyan belill, mas hatosagok, testii-
letek, természetes vagy jogi személyek esetében kizardlag arra a célra,
amelyre az ilyen informaciokat szamukra biztositottak, és/vagy kifeje-
zetten az ilyen hataskorok gyakorlasahoz kapcsolodo kozigazgatasi vagy
birosagi eljarasok keretében. Amennyiben azonban az informaciokat
atado illetékes hatosag vagy mas hatdsag, testiilet vagy személy hozza-
jarul, az informaciokat fogad6 hatoésag azt mas célra is felhasznalhatja.

(4) Az ezen iranyelv alapjan fogadott, kicserélt vagy tovabbitott vala-
mennyi bizalmas informaciéra a szakmai titoktartas tekintetében e
cikkben megallapitott feltételek vonatkoznak. Azonban ez a cikk nem
akadalyozza meg az illetékes hatosagokat abban, hogy az ezen irany-
elvvel és mas, a befektetési vallalkozasokra, hitelintézetekre, nyugdijala-
pokra, AEKBV-kre, biztositasi és viszontbiztositasi kozvetitdkre, biztosi-
tointézetekre, szabalyozott piacokra vagy piacmiikddtetokre vonatkozo
iranyelvekkel 6sszhangban mas modon, az informaciokat atado illetékes
hatésdg vagy mas hatosag, testiilet, természetes vagy jogi személy
hozzajarulasaval bizalmas informaciokat cseréljenek ki vagy tovabbit-
sanak.

(5) Ez a cikk nem gatolja az illetékes hatosagokat abban, hogy
nemzeti jogukkal 6sszhangban olyan bizalmas informaciokat cseréljenek
ki vagy tovébbitsanak, amelyet nem valamely masik tagallam illetékes
hat6sagatol kaptak.
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55. cikk
Kapcsolat a konyvvizsgalokkal

(1) A tagallamok legalabb azt megkdvetelik, hogy barmely feljogosi-
tott személy, aki a szamviteli dokumentumok kételezé konyvvizsgéla-
tanak elvégzéséért felelds személyek miikodésének engedélyezésérol
sz016, 1984. aprilis 10-i 84/253/EGK nyolcadik tanacsi iranyelv (')
alapjan valamely befektetési vallalkozas szamara az egyes tipusu tarsa-
sagok éves beszamoloirdl szolo, 1978. julius 25-1 78/660/EGK negyedik
tanacsi iranyelv (%) 51. cikkében, a 83/349/EGK iranyelv 37. cikkében
vagy a 85/611/EGK iranyelv 31. cikkében meghatarozott feladatot, vagy
barmely mas, térvény altal eldirt feladatot 1at el, legyen koteles az ille-
tékes hatdsagoknak azonnal beszamolni minden olyan tényrdl, illetve az
ilyen vallalkozast érinté hatarozatrol, amelyrdl az ilyen személy feladatai
ellatasa soran tudomast szerez, és amely varhatoéan:

a) azon torvények, rendeletek vagy kozigazgatasi rendelkezések
lényeges megsértését képezi, amelyek az engedélyezésre iranyado
feltételeket allapitanak meg, vagy amelyek kifejezetten a befektetési
vallalkozasok tevékenységeinek folytatasara vonatkoznak;

b) érinti a befektetési vallalkozas folyamatos miikodését;

¢) a konyvvizsgaldi zaradék megadasanak megtagadasahoz vagy fenn-
tartassal torténé megadasahoz vezet.

Az ilyen személy ugyancsak koteles bejelentést tenni az azon véllalko-
zassal kapcsolatban az els6 albekezdésben emlitett feladatai végrehajtasa
soran tudomasara jutott minden olyan tényrél és hatarozatrol, amely
szoros kapcsolatban all azzal a befektetési vallalkozassal, amelynél az
ilyen személy ezt a feladatot ellatja.

(2) A 84/253/EGK iranyelv értelmében engedélyezett személyek johi-
szem{l bejelentése az (1) bekezdésben emlitett minden tényrél vagy
hatarozatrol az illetékes hatosagok felé nem képezi az informaciok
atadasara vonatkozd szerzOdéses vagy jogszabalyi korlatozas megsér-
tését, és ezért az ilyen személyek semmilyen modon nem feleldsek.

II. FEJEZET

A TAGALLAMOK ILLETEKES HATOSAGAI KOZOTTI EGYUTT-
MUKODES

56. cikk

Egyiittmiikodési kotelezettség

(1) A tagallamok illetékes hatdsagai egyiittmiikodnek egymassal
minden olyan esetben, amikor ez az ezen iranyelv szerinti feladataik
ellatasahoz sziikséges, felhasznalva hataskoriiket, fliggetleniil attél, hogy
azt ezen iranyelv vagy a nemzeti jog hatarozza meg.

Az illetékes hatdsag egyiittmiikddik a tobbi tagallam illetékes hatdsaga-
ival. Kiilonosen informaciot cserélnek és egyiittmiikodnek minden vizs-
galati és felligyeleti tevékenységben.

Az egyiittmikddés és kiilondsen az informdcidcsere elOsegitése és
felgyorsitasa érdekében a tagallamok ezen iranyelv céljaira egyetlen ille-
tékes hatosagot jeldlnek ki kapcsolattartd pontként. A tagallamok tajé-
koztatjak a Bizottsagot és a tobbi tagallamot azon hatdésagok nevérdl,
amelyeket kijelltek az informéaciovaltasra iranyuld kérelmek fogadasara,
illetve az e bekezdés szerinti egyiittmiikddésre.

(2) Ha a fogado tagallam értékpapirpiacainak helyzetére figyelemmel
a fogado tagéallamban a kialakult mechanizmusokkal rendelkez6 szaba-
lyozott piac miveletei az adott fogad6 tagallamban az értékpapirpiacok
miikddése és a befektetok védelme szempontjabodl lényegi fontossaguva
valtak, a szabalyozott piac székhelye szerinti tagillam ¢és a fogado
tagallam illetékes hatosagai aranyos egyiittm{ikddési mechanizmust
hoznak létre.

() HL L 126., 1984.5.12., 20. o.
(® HL L 222.,1978.8.14., 11. 0. A legutobb a 2003/51/EK eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelvvel (HL L 178., 2003.7.17., 16. 0.) modositott iranyelv.
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(3) A tagallamok meghozzak a sziikséges kozigazgatasi és szervezeti
intézkedéseket az (1) bekezdésben elGirt segitségnyujtas elGsegitése
érdekében.

Az illetékes hatosagok akkor is felhasznalhatjak hataskoreiket az egytitt-
miikddés céljara, ha a vizsgalt magatartas nem iitkdzik az adott tagallam
hatalyos szabalyozasaba.

(4) Amennyiben az illetékes hatésag jo okkal gyanitja, hogy a felii-
gyelete ald nem tartozd szervezetek egy masik tagallam teriiletén ezen
iranyelv rendelkezéseivel ellentétesen jarnak vagy jartak el, errél a
masik tagallam illetékes hatosagat a lehetd legrészletesebben tajékoz-
tatja. Ez utobbi hatosag hozza meg a sziikséges intézkedést. Tajékoztatja
az 6t értesitd illetékes hatdsagot az intézkedés eredményérdl, valamint a
lehetséges mértékben a lényeges kozbensd fejleményekrél. Ez a
bekezdés nem sértheti az informaciot tovabbitd illetékes hatosag hatés-
koreit.

(5) A (2) bekezdés egységes alkalmazasanak biztositasa érdekében a
Bizottsag a 64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfeleléen
végrehajtasi intézkedéseket fogadhat el azon ismérvek megallapitasara,
amelyek alapjan a szabalyozott piacnak a fogado tagallamban végrehaj-
tott miiveletei 1ényeges fontossagunak tekinthetdk az ilyen fogado tagal-
lamban az értékpapirpiacok mikodése, illetve a befektetok védelme
szempontjabol.

57. cikk

Egyiittmiikodés a feliigyeleti tevékenységekben, helyszini ellenérzé-
sekben vagy vizsgalatokban

A tagallam illetékes hatésaga kérheti a masik tagallam illetékes hatosa-
ganak egyiittmiikodését valamely felligyeleti tevékenységben vagy hely-
szini ellendrzés elvégzésében, vagy mas vizsgalatban. Az olyan befekte-
tési vallalkozasok esetében, amelyek valamely szabalyozott piac tavoli
tagjai, a szabalyozott piac illetékes hatdsdga fordulhat kozvetleniil
hozzajuk, ilyen esetben azonban megfeleléen tajékoztatja a tavoli tag
székhelye szerinti tagallam illetékes hatosagat.

Ha az illetékes hatosag helyszini ellenorzésre vagy vizsgalatra iranyulo
kérelmet kap, hataskorének keretein beliil:

a) maga végzi el az ellendrzést vagy vizsgalatot; vagy

b) megengedi, hogy a kérelmez0 hatdsag hajtsa végre az ellendrzést
vagy vizsgalatot; vagy

c) lehetévé teszi konyvvizsgalok vagy szakérték szamara, hogy elvé-
gezzék az ellendrzést vagy vizsgalatot.

58. cikk
Informaciécsere

(1) Az 56. cikk (1) bekezdésének megfeleléen ezen iranyelv céljaira
kapcsolattartd pontként kijelolt tagallami illetékes hatosagok haladékta-
lanul atadjak egymasnak a 48. cikk (1) bekezdésének megfelelden kije-
161t illetékes hatdsagoknak az ezen iranyelv alapjan elfogadott rendelke-
zésekben meghatarozott feladataik ellatdsahoz sziikséges informaciokat.

Az ezen iranyelv alapjan mas illetékes hatoésagokkal informaciot cseréld
illetékes hatoésagok a kozlés iddpontjaban jelezhetik, hogy az ilyen infor-
macio kifejezett hozzajarulasuk nélkiil nem tehetd kozzé, amely esetben
az ilyen informaciot kizarélag arra a célra lehet kicserélni, amelyhez az
ilyen hatoésagok beleegyezésiiket adtak.

(2) A kapcsolattartdé pontként kijelolt illetékes hatosag az (1)
bekezdés, illetve az 55. cikk és a 63. cikk alapjan fogadott informaciot
tovabbithatja a 49. cikkben emlitett hatosdgoknak. Az informaciot atado
illetékes hatosag kifejezett hozzajaruldsa nélkiil nem tovabbithatja az
informaciot mas testiileteknek vagy természetes és jogi személyeknek,
és az informaciot kellden indokolt koriilmények kivételével kizarolag
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arra a célra hasznalhatja fel, amelyhez az ilyen hatdsagok hozzajarultak.
Ez utdbbi esetben a kapcsolattartd pont azonnal tajékoztatja az informa-
cidt kiildé kapcsolattartd pontot.

(3) A 49. cikkben emlitett hatésagok, valamint az e cikk (1) bekez-
dése vagy az 55. és a 63. cikk alapjan bizalmas informaciot fogadd mas
testiiletek vagy természetes és jogi személyek az informaciot kizarolag
feladataik ellatasa soran hasznalhatjak fel, elsGsorban:

a) annak ellendrzésére, hogy a befektetési vallalkozasok tevékenysé-
gének megkezdésére vonatkozo feltételek teljesiilnek-e, valamint,
hogy eldsegitsék a vallalkozas lizleti magatartasanak figyelemmel
kisérését dsszevont vagy nem Osszevont alapon, kiilonos tekintettel a
93/6/EGK iranyelvben meghatarozott tokemegfelelési kovetelmé-
nyekre, az igazgatasi €s szamviteli eljarasokra, valamint a bels6 ellen-
Orzési mechanizmusokra;

b) a kereskedési helyek megfelelé mitkdodésének figyelemmel kisérésére;
¢) szankciok kirovasara;

d) az illetékes hatosagok hatarozataival szembeni kozigazgatasi fellebbe-
zések soran;

e) az 52. cikk alapjan kezdeményezett birosagi eljarasokban; vagy

) az 53. cikkben szabalyozott, a befektetdi panaszok kezelésének bird-
sagon kiviili mechanizmusaiban.

(4) A 64. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfeleléen a
Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogadhat el az illetékes hatdsagok
kozotti informaciocsere eljarasaira vonatkozoan.

(5) Az 54., 58. ¢és 63. cikk rendelkezései nem akadalyozzak az ille-
tékes hatosagot abban, hogy a feladatai ellatasahoz sziikséges bizalmas
informaciokat tovabbitsa a kdzponti bankoknak, a Kdzponti Bankok
Eurépai Rendszerének és az Eurdpai Kozponti Banknak mint monetaris
hatosagnak, illetve adott esetben mas, a fizetési és elszamolasi rend-
szerek feliigyeletéért felel6s allami hatésagoknak; hasonloképpen az
ilyen hatdsadgok vagy testiiletek nem akadalyozhatok meg abban, hogy
az illetékes hatésagoknak az ezen iranyelvben eldirt feladataik ellata-
sahoz sziikséges informaciokat atadjak.

59. cikk
Az egyiittmiikodés megtagadasa

Az illetékes hatosag csak abban az esetben tagadhatja meg az 57.
cikkben a vizsgalat, a helyszini ellendrzés vagy a feliigyeleti tevé-
kenység végrehajtasaban eldirt egyiittmiikddés iranti kérelem teljesitését,
illetve az 58. cikkben el6irt informaciocserét, ha:

a) az ilyen vizsgalat, helyszini ellendrzés, feliigyeleti tevékenység vagy
informaciocsere hatranyosan érintheti a cimzett allam szuverenitasat,
biztonsagat vagy kozrendjét;

b) azonos tevékenységek ¢és személyek tekintetében mar kezdemé-
nyeztek birosagi eljarast az adott tagallamban,;

c) azonos személyek és tevékenységek tekintetében az adott tagal-
lamban mar jogerds itélet sziiletett.

Az ilyen elutasitds esetén az illetékes hatosag megfelelden értesiti az
egyittmikodést kérd illetékes hatésagot a lehetd legrészletesebb infor-
maciok nytjtasaval.

60. cikk

Hatésagok kozotti konzultacié az engedély megadasa elott

(1)  Konzultalni kell az érintett masik tagallam illetékes hatdsagaival a
kovetkezo befektetési vallalkozasok engedélyének megadasa eldtt:

a) masik tagallamban engedélyezett befektetési vallalkozas vagy hitelin-
tézet leanyvallalata; vagy

b) masik tagallamban engedélyezett befektetési vallalkozas vagy hitelin-
tézet anyavallalatanak leanyvallalata; vagy
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¢) ha a vallalkozas felett az ellen6rzést ugyanazon természetes vagy jogi
személyek gyakoroljak, mint a masik tagallamban engedélyezett
befektetési vallalkozas vagy hitelintézet felett.

(2) Konzultalni kell a hitelintézetek vagy befektetési vallalkozasok
feliigyeletéért felelds tagallam illetékes hatosagaval, miel6tt engedélyt
adnak a kovetkezd befektetési vallalkozasok szamara:

a) a Kozosségben engedélyezett hitelintézet vagy biztositointézet leany-
vallalata; vagy

b) a Kozdsségben engedélyezett hitelintézet vagy biztositdintézet anya-
vallalatanak lednyvallalata; vagy

¢) ha a vaéllalkozas felett az ellendrzést ugyanazon természetes vagy jogi
személyek gyakoroljak, mint a Kozosségben engedélyezett valamely
hitelintézet vagy biztositdintézet felett.

(3) Az (1) és (2) bekezdésben emlitett érintett illetékes hatésdgoknak
kiilondsen akkor kell konzultdlniuk egymassal, ha értékelik a részvé-
nyesek, illetve tagok alkalmassagat, valamint azon személyek hirnevét
és tapasztalatait, akik ténylegesen iranyitjdk az azonos csoporthoz
tartozd masik szervezet iranyitasaban érintett lizletmenetet. E hatésagok
az engedély megadasa, valamint a miikddési feltételeknek vald megfe-
lelés folyamatos értékelése érdekében kicserélnek minden informéaciot a
részvényesek vagy tagok alkalmassaga, a masik érintett illetékes hatosag
szamara fontossaggal bird vallalkozast ténylegesen iranyitd személyek
hirneve ¢és tapasztalata vonatkozasaban.

61. cikk
A fogado tagallamok hataskorei

(1) A fogadod tagallamok statisztikai célbol eldirhatjak, hogy a teriile-
tiikon fiokteleppel rendelkezé minden befektetési vallalkozas iddszakon-
ként tegyen jelentést szamukra e fidktelepek tevékenységeirdl.

(2) A fogadd tagallamok ezen iranyelv alapjan fennallo feleldsségiik
keretében elGirhatjak a befektetési vallalkozasok fioktelepei szamara,
hogy biztositsak a fogadd tagallam altal a 32. cikk (7) bekezdésében
eléirt esetekre meghatarozott eldirasoknak valdo megfeleléségiik figye-
lemmel kiséréséhez sziikséges informaciokat. Az ilyen kovetelmények
nem lehetnek szigorubbak, mint amelyeket ugyanezen tagallam az ott
letelepedett vallalkozasokra eldir az ugyanezen eldirasoknak valdé megfe-
leléségiik figyelemmel kiséréséhez.

62. cikk
A fogadé tagallamok altal bevezetendé ovintézkedések

(1) Amikor a fogadd tagallam illetékes hatésdganak egyértelml és
bizonyithat6 alapja van annak vélelmezésére, hogy a szolgaltatasnytijtas
szabadsaga alapjan teriiletén tevékenykedd befektetési vallalkozas
megszegi az ezen iranyelv alapjan elfogadott rendelkezésekbdl eredd
kotelezettségeit, vagy hogy a tagallam teriiletén fiokteleppel rendelkezd
befektetési vallalkozas megszegi a fogado tagallam illetékes hatosagara
hataskort nem ruhazo ezen iranyelv alapjan elfogadott rendelkezésekbdl
ered6 kotelezettségeit, vizsgalati eredményeit a székhely szerinti
tagallam illetékes hatdsaga elé terjeszti.

Amennyiben a székhely szerinti tagallam illetékes hatosaga altal tett
intézkedések ellenére, vagy amiatt, mert az ilyen intézkedések elégte-
lennek bizonyulnak, a befektetési vallalkozas tovabbra is ugy tevékeny-
kedik, hogy az nyilvanvaldan sérti a fogado tagallam befektetdinek érde-
keit vagy piacainak zavarmentes miikodését, a fogado tagallam illetékes
hatésaga a székhely szerinti tagallam illetékes hatosaganak tajékoztatasat
kdvetden meghozza az dsszes intézkedést, amely sziikséges a befektetok
és a piacok megfeleld miikodésének védelmére. Ez magaban foglalja
annak lehetoségét is, hogy megakadalyozza a szabalysértdé befektetési
vallalkozast a teriiletén barmely tovabbi iigylet kezdeményezésében. Az
ilyen intézkedésekrdl a Bizottsagot késedelem nélkiil tajékoztatni kell.
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(2) Amennyiben a fogado tagallam illetékes hatésagai megbizonyo-
sodnak arrél, hogy a teriiletiikon fiokteleppel rendelkezé befektetési
vallalkozas megsértette az adott allamban az ezen iranyelvnek a fogado
tagallam illetékes hatosagaira hataskort ruhazod rendelkezései alapjan
elfogadott torvényi vagy szabalyozasi rendelkezéseket, az ilyen hato-
sagok eldirjak az érintett befektetési vallalkozasnak, hogy vessen véget a
jogsértd helyzetnek.

Ha az érintett befektetési vallalkozas nem teszi meg a sziikséges 1épé-
seket, a fogado tagallam illetékes hatosagai meghozzak az Gsszes sziik-
séges intézkedést annak biztositasara, hogy az érintett befektetési vallal-
kozéas vessen véget a jogsértd helyzetnek. Az ilyen intézkedések jelle-
gér6l tajékoztatast kell kiildeni a székhely szerinti tagallam illetékes
hatdsagainak.

Ha a fogado6 tagallam altal meghozott intézkedések ellenére a befektetési
vallalkozas tovabbra is megsérti az els6 albekezdésben emlitett, a fogadd
tagallamban hatalyos torvényi vagy rendeleti rendelkezéseket, ez utobbi
a székhely szerinti tagallam illetékes hatdsagainak tajékoztatasa utan
meghozza a sziikséges intézkedéseket a tovabbi szabalytalansagok
megeldzésére vagy megbiintetésére, és amennyiben sziikséges, megaka-
dalyozza a befektetési vallalkozast abban, hogy teriiletén tovabbi ligyle-
teket kezdeményezzen. Az ilyen intézkedésekrdl a Bizottsagot kése-
delem nélkiil tajékoztatni kell.

(3) Amennyiben a valamely szabalyozott piacot vagy MTF-et fogado
tagallam illetékes hatdsaga vilagos és bizonyithatd indokokkal rendel-
kezik annak vélelmezésére, hogy az ilyen szabalyozott piac vagy MTF
megszegi az ezen iranyelv alapjan elfogadott rendelkezésekbdl adodo
kotelezettségeit, vizsgalati eredményeit a szabalyozott piac vagy MTF
székhely szerinti tagallamanak illetékes hatosaga elé terjeszti.

Ha az emlitett szabalyozott piac vagy MTF a székhely szerinti tagallam
illetékes hatosaga altal bevezetett intézkedések ellenére, vagy azért, mert
az ilyen intézkedések elégtelennek bizonyulnak, tovabbra is oly médon
jar el, amely egyértelmiien sérti a fogado tagallam befektetdinek érdekeit
vagy a piacok rendezett miikddését, a fogado tagallam illetékes hatosaga
a székhely szerinti tagallam illetékes hatosaganak tajékoztatasat kove-
téen meghozza a befektetok és a piacok megfeleld mikodésének védel-
méhez sziikséges valamennyi intézkedést. Ez magaban foglalja annak
lehetdségét, hogy megakadalyozza, hogy az emlitett szabalyozott piac
vagy MTF tovéabbra is a fogadd tagallamban letelepedett tavoli tagok
vagy résztvevok rendelkezésére bocsassa mechanizmusait. Az ilyen
intézkedésekrdl a Bizottsagot késedelem nélkiil tajékoztatni kell.

4 Az (1), (2) vagy (3) bekezdés szerint elfogadott szankciokat vagy
a befektetési vallalkozas vagy a szabalyozott piac tevékenységének
korlatozasat is magaban foglald intézkedést megfeleléen indokolni kell,
és azt az ¢érintett befektetési vallalkozassal vagy szabalyozott piaccal
ko6z61Ini kell.

III. FEJEZET
EGYUTTMUKODES HARMADIK ORSZAGOKKAL

63. cikk
Informaciok cseréje harmadik orszagokkal

(1) A tagallamok csak akkor kothetnek harmadik orszagok illetékes
hatésagaival informaciok kicserélését eldird egyiittmiikodési megallapo-
dasokat, ha az atadott informacidkra az 54. cikkben el6irt szakmai titok-
tartasi garancidkkal legalabb egyenértékii garancidk vonatkoznak. Ilyen
informaciocserére kizardlag az emlitett illetékes hatdsagok feladatainak
ellatasa céljabol keriilhet sor.

A tagallamok a 95/46/EK iranyelv IV. fejezetének megfelelden tovabbit-
hatnak személyes adatokat harmadik orszagba.

A tagéllamok olyan harmadik orszagbeli hatosdgokkal, testiiletekkel és
természetes, illetve jogi személyekkel kothetnek informaciocserét eldird
egylttmikodési megallapodasokat, akik/amelyek feleldsek:
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i. a hitelintézetek, mas pénziigyi szervezetek, biztositdintézetek felii-
gyeletéért, illetve a pénziigyi piacok feliigyeletéért;

ii. befektetési vallalkozasok felszamolasaért €s csddeljarasaért és mas
hasonlé eljarasokért;

iii. feliigyeleti feladataik ellatasa soran befektetési vallalkozasok és mas
pénziigyi intézmények, hitelintézetek és biztositointézetek beszamo-
l6inak torvényben el6irt kdnyvvizsgalataért, vagy amelyek feladataik
ellatasa soran kartalanitasi rendszereket igazgatnak;

iv. befektetési vallalkozasok felszamoldsaban és csédeljarasaban, illetve
mas hasonl6 eljarasokban érintett szervezetek feliigyeletéért;

v. biztositdintézetek, hitelintézetek, befektetési vallalkozasok és mas
pénziigyi intézmények beszamoldinak torvény altal eldirt konyvvizs-
galataval megbizott személyek felligyeletéért,

de kizarolag abban az esetben, ha az atadott informaciok legaldbb az 54.
cikkben eldirt szakmai titoktartasi garancidkkal egyenértékii garanciak
hatalya ala tartoznak. Ilyen informacidcserére kizardlag az ilyen hato-
sagok, szervek, természetes vagy jogi személyek feladatainak ellatasa
céljabol kertilhet sor.

(2) Ha az informaciok masik tagallambdl szarmaznak, azok nem
adhatok at az informacidkat tovabbito illetékes hatosag kifejezett hozza-
jarulasa nélkiil, és adott esetben is kizardlag arra a célra, amelyhez az
ilyen hatésadgok hozzdjarultak. Ugyanez a rendelkezés vonatkozik a
harmadik orszag illetékes hatosaga altal biztositott informaciokra.

V. CIM
ZARO RENDELKEZESEK

64. cikk
Bizottsagi eljaras

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

(2) E bekezdésre vald hivatkozaskor az 1999/468/EK hatarozat 5. és
7. cikkét kell alkalmazni, tekintettel annak 8. cikke rendelkezéseire,
feltéve, hogy az ilyen eljarasban elfogadott végrehajtasi intézkedések
nem modositjak ezen irdnyelv 1ényeges rendelkezéseit.

Az 1999/468/EK hatarozat 5. cikkének (6) bekezdésében megallapitott
id6szak harom honap.

(2a)  Egyik elfogadott végrehajtasi intézkedés sem valtoztathat ezen
iranyelv lényegi rendelkezésein.

(3) A mar elfogadott végrehajtasi intézkedések sérelme nélkiil, legké-
sObb 2008. aprilis 1-jén felfliggesztésre keriil ezen iranyelv azon rendel-
kezéseinek alkalmazasa, amelyek technikai szabalyok, mddositasok és
hatarozatok (2) bekezdés szerinti elfogadasat irjak el6. A Bizottsag
javaslatat kovetden az Europai Parlament és a Tanacs a Szerzodés 251.
cikkében megallapitott eljarassal 0sszhangban megujithatja az érintett
rendelkezéseket, amelyeket e célbol a fenti idépont el6tt feliil kell vizs-
galnia.

65. cikk
Jelentések és feliilvizsgalat

(1)  2007. oktober 31-ig a Bizottsag nyilvanos konzultaciok és az ille-
tékes hatdsdgokkal folytatott megbeszélések alapjan jelentést tesz az
Eurdpai Parlamentnek és a Tanacsnak ezen iranyelv kereskedés el6tti és
utani atlathatosagi kotelezettségekre vonatkozo rendelkezései hatalyanak
a részvényeken kiviili pénziigyi eszkozok kategoridira torténd esetleges
kiterjesztésérol.

(2) 2008. oktober 31-¢ig a Bizottsag jelentést terjeszt az Eurodpai
Parlament és a Tanacs elé a 27. cikk alkalmazasarol.
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(3)  2008. aprilis 30-aig a Bizottsag nyilvanos konzultaciok és az ille-
tékes hatosagokkal folytatott megbeszélések alapjan jelentést tesz az
Eurdpai Parlamentnek és a Tanacsnak a kdvetkez6krol:

a) a 2. cikk (1) bekezdésének k) pontjdban meghatarozott mentesség
tovabbi megfeleloségérol azon vallalkozasok esetében, amelyek fo
iizleti tevékenysége az arualapi szarmaztatott iigyletekkel torténd
sajatszamlas kereskedés;

b) az ilyen vallalkozasok ezen irdnyelv értelmében befektetési vallalko-
zasként torténd engedélyezéséhez, illetve feliigyeletéhez sziikséges

aranyos kovetelmények tartalmardl és formajarol;

~

a meghatalmazottak kinevezésére vonatkozo szabalyok megfelelGsé-
gérél a befektetési szolgaltatasok és/vagy tevékenységek teljesitése
soran, kiilonos tekintettel azok feliigyeletére;

C

~

d) a 2. cikk (1) bekezdésének i) pontjdban megallapitott mentesség
tovabbi megfelel6ségérol.

(4)  2008. aprilis 30-aig a Bizottsag jelentést terjeszt az Eurdpai Parla-
ment és a Tandacs elé azon akadalyok megsziintetésérdl, amelyek akada-
lyozhatjadk a kereskedési hely(szin)ek altal kozzéteendé informacio
eurdpai szintli konszolidalasat.

(5) Az (1)-(4) bekezdésben emlitett jelentések alapjan a Bizottsag
javaslatokat tehet ezen iranyelv megfeleld modositasara.

(6)  2006. oktober 31-ig a Bizottsag az illetékes hatosagokkal folyta-
tott megbeszélések alapjan jelentést tesz az Eurdpai Parlamentnek és
a Tanacsnak a kdzosségi jog alapjan a kozvetitdk tekintetében a szakmai
felel6sségbiztositasra megallapitott kovetelmények tovabbi megfeleldsé-
gérol.

66. cikk
A 85/611/EGK iranyelv modositasa

A 85/611/EGK iranyelv 5. cikkében a (4) bekezdés helyébe a kovetkezd
szoveg 1ép:

»(4) A pénziigyi eszkdzok piacairdl szolo, ....-i 2004//EK (') eurdpai
parlamenti és tanacsi iranyelv (¥) 2. cikkének (2) bekezdését, 12., 13. és
19. cikkét kell alkalmazni az e cikk (3) bekezdésében emlitett, alapke-
zel6 tarsasagok altal nyujtott szolgaltatasokra.

(") Az OPOCE-nak kell az ezen iranyelvre torténd hivatkozast beillesz-
tenie.”
(*) HLL

67. cikk
A 93/6/EGK iranyelv modositasa

A 93/6/EGK iranyelv a kovetkez6képpen modosul:
1. A 2. cikk (2) bekezdése helyébe a kdvetkezd szoveg 1ép:

,,2. Befektetési vallalkozas minden olyan intézmény, amely megfelel
a pénziigyi eszk6zok piacairdl szolo, ...-i 2004//EK (?) eurdpai
parlamenti és tanacsi iranyelv (**) 4. cikke (1) bekezdésében
foglalt meghatarozasnak, és amely az ugyanezen iranyelv altal
megallapitott kovetelmények hatalya ala tartozik, kivéve:

a) a hitelintézeteket;
b) a 20. pontban meghatarozott helyi vallalkozasokat; valamint

c) azon vallalkozasokat, amelyek kizardlag befektetési tanacs-
adasra és/vagy befektetoktol megbizasok fogadasara és tovab-
bitasara kaptak engedélyt, mindkét esetben anélkiil, hogy
igyfeleik pénzét vagy értékpapirjait tarthatndk, és amelyek
emiatt nem adosodhatnak el tigyfeleikkel szemben.



2004L0039 — HU — 28.04.2006 — 001.001 — 58

(®» Az OPOCE-nak kell az ezen iranyelvre torténdé hivatkozast
beillesztenie.”
(**) HL L
2. A 3. cikk (4) bekezdése helyébe a kdvetkezo szoveg 1ép:

»(4) A 2. cikk (2) bekezdésének b) pontjaban emlitett vallalko-
zasok indulétékéje 50000 euro, amennyiben a 2004/39/EK iranyelv
31. vagy 32. cikke alapjan élvezik a letelepedés vagy szolgaltatas-
nyujtas szabadsagat.”

;3. A 3. cikk a kovetkezd bekezdésekkel egésziil ki:

»(4a) A 93/6/EK iranyelv feliilvizsgalataig a 2. cikk (2) bekezdé-
sének c) pontjaban emlitett vallalkozasoknak rendelkezniiik kell:

a) 50000 euro indul6tékével; vagy

b) a Kozosség egész teriiletére vonatkozo szakmai felelosségbiztosi-
tassal, vagy mas, szakmai gondatlansagb6l adodo felelGsségre
vonatkoz6 garancidval, amely karigényenként legalabb 1000 000
euro, €s Osszességében évi 1500000 euro értéki az Osszes kari-
gény tekintetében; vagy

¢) az indulotdke és a szakmai feleldsségbiztositas olyan kombinacio-
javal, amely az a) vagy b) pont szerinti fedezettel egyenértékii
fedezeti szintet eredményez.

Az e bekezdésben emlitett Gsszegeket a Bizottsdg idészakonként
feliilvizsgalja, hogy figyelembe vegye az eurdpai fogyasztoi arindex
Eurostat altal kozzétett valtozasait, dsszhangban és egyidejilleg a
biztositasi kozvetitésr6l szolo, 2002. december 9-i 2002/92/EK
eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelv (*) 4. cikkének (7) bekezdése
alapjan tett kiigazitasokkal.

(4b)  Amennyiben a 2. cikk (2) bekezdésének c¢) pontjaban emlitett
befektetési vallalkozast a 2002/92/EK iranyelv alapjan is nyilvantar-
tasba vették, az ilyen befektetési vallalkozasnak eleget kell tennie az
emlitett iranyelv 4. cikkének (3) bekezdésében megallapitott kovetel-
ményeknek, és ezenkiviil rendelkeznie kell:

a) 25000 euro indul6tékével; vagy

b) a Ko6zosség egész teriiletére vonatkozd szakmai felelésségbiztosi-
tassal, vagy mas, szakmai gondatlansagb6l adodo felelGsségre
vonatkozo garanciaval, amely karigényenként legalabb 500000
euro, ¢és Osszességében évi 750 000 euro értékil az dsszes karigény
tekintetében; vagy

¢) az indulotdke és a szakmai feleldsségbiztositas olyan kombinacio-
javal, amely az a) vagy b) pont szerinti fedezettel egyenérték
fedezeti szintet eredményez.

(*) HL L 9., 2003.1.15., 3. 0.”
68. cikk
A 2000/12/EK iranyelv moédositasa

A 2000/12/EK iranyelv 1. melléklete a kovetkezoképpen modosul:
Az 1. melléklet a végén a kovetkezd mondattal egésziil ki:

»A pénzligyi eszkdzok piacairdl szolo, ....-i 2004//EK (') eurdpai
parlamenti és tanacsi iranyelv (*) 1. mellékletének A. és B. szaka-
szaban el6irt szolgaltatasok €s tevékenységek az azon iranyelv L.
melléklete C. szakaszaban el6irt pénziigyi eszkdzokre torténd hivat-
kozés esetén az ezen irdnyelv szerinti kolcsonds elismerés hatdlya
ala tartoznak.

(") Az OPOCE-nak kell az ezen iranyelvre torténd hivatkozast beil-
lesztenie.”
(*) HLL
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69. cikk
A 93/22/EGK iranyelv hatalyon kiviil helyezése

A 93/22/EGK iranyelvet 2007. november 1-jei hatallyal hatalyon kiviil
kell helyezni. A 93/22/EGK iranyelvre torténd hivatkozasokat ezen
iranyelvre torténé hivatkozasként kell értelmezni. A 93/22/EGK irany-
elvben meghatarozott fogalmakra vagy az iranyelv cikkeire torténd
hivatkozasokat az ezen iranyelvben meghatarozott megfelelé fogalomra,
illetve cikkre torténd hivatkozasként kell értelmezni.

70. cikk
Atiiltetés

A tagallamok elfogadjak azokat a tdrvényi, rendeleti és kozigazgatasi
rendelkezéseket, amelyek sziikségesek ahhoz, hogy ennek az irany-
elvnek 2007. januar 31-ig megfeleljenek. Err6l haladéktalanul tajékoz-
tatjak a Bizottsagot.

Ezeket az intézkedéseket 2007. november 1-jétdl kell alkalmazni.

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

71. cikk

Atmeneti rendelkezések

(1)  Azon befektetési vallalkozasokat, amelyek a letelepedésiik helye
szerinti tagallamban befektetési szolgaltataisok nyujtasara 2007.
november 1-je el6tt kaptak engedélyt, ugy kell tekinteni, hogy az enge-
délyt ezen iranyelv alkalmazasaban kaptak meg, amennyiben az ilyen
tagallam torvényei el6irjak, hogy az ilyen tevékenységek megkezdé-
séhez a 9-14. cikkben eldirt feltételekhez hasonld feltételeknek kell
megfelelnitik.

(2) Azt a szabalyozott piacot vagy piacmikodtetdt, amelyet
a letelepedése helye szerinti tagallamban 2007. november 1-je eldtt
engedélyeztek, ugy kell tekinteni, hogy engedélyét ezen iranyelv alkal-
mazasaban kapta meg, amennyiben az ilyen tagallam torvényei eldirjak,
hogy a szabalyozott piacnak vagy piacmikodtetdnek (az esettdl
fiiggben) a III. cimben eldirt feltételekhez hasonld feltételeknek kell
megfelelnie.

(3) A 2007. november 1-je eldtt nyilvanos jegyzékbe felvett megha-
talmazottakat ugy kell tekinteni, mint akiket ezen iranyelv alkalmaza-
saban vettek nyilvantartasba, amennyiben az érintett tagallamok
torvényei rendelkeznek arrdl, hogy a meghatalmazottaknak a 23.
cikkben el6irtakhoz hasonlo feltételeknek kell megfelelniiik.

(4) A 2007. november 1-je elétt a 93/22/EGK iranyelv 17., 18. vagy
30. cikke alkalmazasaban kozolt informaciokat ugy kell tekinteni, mint
amelyeket ezen iranyelv 31. és 32. cikke alkalmazasaban kozoltek.

(5) A szabalyozott piacon miikddé piacmiikodtetd altal mikddtetett
tobboldalt  kereskedési platform (MTF) meghatarozasa ala tartozo
meglévd rendszert a szabalyozott piacon miikodé piacmiikodtetd kérel-
mére MTF-ként kell engedélyezni, feltéve hogy az a MTF-ek engedélye-
zése és mikodtetése tekintetében az ezen iranyelvben eldirt rendelkezé-
sekkel egyenértékii szabalyoknak megfelel, és a vonatkozd kérelmet
2007. november 1-jét kdvetden tizennyolc honapon beliil benyujtja.

(6) A Dbefektetési vallalkozasoknak engedélyezni kell, hogy a
meglévl szakmai ligyfeleket tovabbra is ilyennek tekintsék, feltéve,
hogy a befektetési vallalkozas ezt az osztalyozast az iligyfél szakértel-
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mének, tapasztalatainak és ismeretének megfeleld értékelése alapjan
hozta meg olyan modon, ami ésszerii biztositékot ad arra nézve, hogy az
eléiranyzott ligyletek vagy szolgaltatasok jellege alapjan az ligyfél képes
sajat befektetési dontései meghozatalara, és tisztdban van az azzal jar6
kockazatokkal. Az ilyen befektetési vallalkozasok tajékoztatjak ligyfe-
leiket az ezen iranyelvben az ligyfelek osztilyozasara megallapitott felté-
telekr6l.

72. cikk
Hatalybalépés
Ez az iranyelv az Furdpai Unioé Hivatalos Lapjaban valo kihirdetésének
napjan 1ép hatalyba.
73. cikk
Cimzettek

Ennek az irdnyelvnek a tagallamok a cimzettjei.
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I. MELLEKLET

SZOLGALTATASOK, TEVEKENYSEGEK ES PENZUGYI ESZKOZOK

AN L B WD

JEGYZEKE

A. szakasz

Befektetési szolgaltatasok és tevékenységek

. Egy vagy tobb pénziigyi eszkozzel kapcsolatos megbizasok fogadasa és tovab-

bitasa.

. Megbizasok teljesitése az ligyfelek nevében.
. Sajatszamlas kereskedés.

. Portfoliokezelés.

. Befektetési tanacsadas.

. Pénziigyi eszkozok jegyzési garanciavallalasa és/vagy pénziigyi eszkdzok

kihelyezése a kibocsatas atvételére iranyuld kotelezettségvallalas alapjan.

. Pénziigyi eszkozok kihelyezése a kibocsatas atvételére iranyuld kotelezettség-

vallalas nélkiil.

. A multilateralis kereskedési rendszerek mikodtetése.

B. szakasz

Kiegészité szolgaltatasok

. Pénziigyi eszk6zok meglrzése és nyilvantartasa az ligyfelek szamlajara, bele-

értve a letéti Orzést és a kapcsolodd szolgaltatasokat, mint példaul a kész-
pénz-/biztositékkezelést.

. Hitelek vagy kolcsonok nyujtasa a befektetéknek annak érdekében, hogy egy

vagy tobb pénziigyi eszkozzel valamely iligyletet végrehajthassanak, ameny-
nyiben a hitelt vagy kolcsdnt nyjtoé vallalkozas érintett az ligyletben.

. Tanécsadas vallalkozasok szamara a tOkestruktiraval, ipari stratégiaval és

kapcsolodo tigyekkel kapcsolatban, valamint vallalkozasok egyesiilésével és
felvasarlasaval kapcsolatos tanacsadas és szolgaltatasok.

. Devizaszolgaltatasok, amennyiben ezek befektetési szolgaltatasok nyujtasahoz

kapcsolodnak.

. Befektetéssel kapcsolatos kutatas és pénziigyi elemzés, vagy pénziigyi eszko-

zokkel végzett ligyletekhez kapcsolddo altalanos ajanlasok mas formai.

. Ertékpapir jegyzéséhez kapcsolodé szolgaltatasok.

7. A C. szakasz 5., 6., 7. és 10. pontjaban emlitett szarmaztatott eszk6zok alap-

iRl A

jaul szolgald értékpapirokhoz kapcsolodd, az 1. melléklet A. vagy B. szaka-
szaban emlitett fajtaju befektetési szolgaltatasok és tevékenységek, valamint
kiegészit szolgaltatasok, amennyiben ezek befektetési vagy kiegészitd szol-
galtatasok nyujtasahoz kapcsolodnak.

C. szakasz

Pénziigyi eszkozok

Atruhézhat6 értékpapirok.
Pénzpiaci eszk6zok.
Kollektiv befektetési vallalkozasok befektetési jegyei.

Ertékpapirokhoz, devizakhoz, kamatlabakhoz vagy hozamokhoz kapcsol6dd
opciok, hataridés tigyletek, swapligyletek, hataridds kamatlab-megallapo-
dasok, valamint barmely mas szarmaztatott megallapodas, vagy mas szarmaz-
tatott eszkdz, pénziigyi index vagy pénziigyi intézkedés, ami természetben
vagy készpénzben kiegyenlithetd.

Arukhoz kapcsolodd opcidk, hataridés iigyletek, swapiigyletek, hataridés
kamatlab-megallapodasok ¢és barmely mas, szarmaztatott iigylet, amelyet
készpénzben kell kiegyenliteni, vagy a felek valamelyikének valasztasa
szerint készpénzben kiegyenlitheté (nem a hataridd lejarta vagy mas megszii-
nési ok miatt).

Arukhoz kapcsolodd opciok, hataridés tigyletek, swapiigyletek és barmely
mas szarmaztatott megallapodas, amely természetben kiegyenlithetd, feltéve,
hogy azokkal valamely szabalyozott piacon és/vagy MTF-en kereskednek.
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Arukhoz kapcsolodé opciok, hataridés iigyletek, swapiigyletek, hataridSs
arfolyam és barmely mas szarmaztatott megallapodasok, amelyek termé-
szetben kiegyenlithetdk, és amelyeket a C.6 pont masképpen nem emlit,
illetve amely nem {izleti célt szolgal, amely rendelkezik mas szarmaztatott
pénziigyi eszkozok jellemzdivel, tekintettel arra, hogy, egyebek kozott,
azokat elismert elszamolohazakon keresztiil szamoljak el és egyenlitik ki,
vagy rendszeres potfedezeti felhivasok hatalya ala tartoznak.

A hitelkockazat atruhazasara iranyuld szarmaztatott eszkdzok.

Kiilonbozetre vonatkozd pénziigyi szerzédések.

. Klimatikus valtozokhoz, fuvardijakhoz, engedélyezett kibocsatashoz, infla-

cioés ratakhoz vagy mas hivatalos gazdasagi statisztikakhoz kapcsolodo
opciok, hataridés tigyletek, swapligyletek, hataridds kamatlab-megallapo-
dasok és barmely mas szarmaztatott igylet, amelyet készpénzben kell
kiegyenliteni, vagy amely a felek valamelyikének valasztasa szerint kész-
pénzben kiegyenlithetd (nem a hataridé lejarta vagy mas megsziinési ok
miatt), valamint barmely mas eszkozokhoz, jogokhoz, kotelezettségekhez,
indexhez vagy az e szakaszban masképpen nem emlitett intézkedéshez
kapcsolodd szarmaztatott szerz6dés, amely rendelkezik a tobbi szarmazékos
pénziigyi eszkoz jellemzdivel, tekintettel tobbek kozott arra, hogy valamely
szabalyozott piacon vagy MTF-en kereskednek-e veliik, és azokat elismert
elszamolohéazakon keresztiil szamoljak el és egyenlitik ki, vagy azokra rend-
szeres potfedezeti felhivas vonatkozik.
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II. MELLEKLET

SZAKMAI UGYFELEK EZEN IRANYELV ALKALMAZASABAN

Szakmai tigyfél az az iigyfél, aki rendelkezik a sajat befektetési dontései megho-
zatalahoz és az ezzel jaré kockazatok megfeleld felméréséhez sziikséges tapaszta-
lattal, ismeretekkel és szakértelemmel. Ahhoz, hogy az tigyfelet szakmai ligyfé-
Inek lehessen tekinteni, az {igyfélnek az alabbi ismérveknek kell megfelelnie:

L Ugyfelek szakmainak tekintett kategoriai

A kovetkezoket ezen iranyelv alkalmazasaban minden befektetési szolgal-
tatas, tevékenység €s pénziigyi eszkoz tekintetében szakmai ligyfélnek kell
tekinteni:

1. Azon szervezetek, amelyeknek a pénziigyi piacokon valé miikodéséhez
engedély kell, vagy amelyek mitkodését szabalyozzak. Az alabbi felso-
rolast ugy kell értelmezni, hogy az kiterjed az Osszes, az emlitett szer-
vezetek jellemz6 tevékenységeit végzé engedélyezett szervezetre: vala-
mely iranyelv alapjan valamely tagéllam altal engedélyezett szerve-
zetek, valamely tagallam altal irAnyelvre hivatkozas nélkiil engedélye-
zett vagy szabalyozott szervezetek, valamint a nem tagallam altal enge-
délyezett vagy szabalyozott szervezetek:

a) hitelintézetek

b) befektetési vallalkozasok

¢) mas engedélyezett vagy szabalyozott pénziigyi intézmények
d) biztositointézetek

e) kollektiv befektetési rendszerek és az ilyen rendszerek alapkezeld
tarsasagai

f) nyugdijalapok és az ilyen alapok alapkezeld tarsasagai

g) arucikkel és arualapu szarmaztatott tigyletekkel foglalkozok
h) helyi vallalkozasok

i) mas intézményi befektetok.

2. Nagyvallalkozasok, amelyek tarsasigi alapon az alabbi méretkovetel-
mények koziil kettdnek megfelelnek:

— mérlegf6osszeg 2 0000 000 euro,
— nettd arbevétel 40000000 euro,
— sajat toke 2000 000 euro.

3. Nemzeti ¢és regionalis korméanyzatok, az allamaddssagot kezeld allami
szervezetek, kozponti bankok, nemzetk6zi és szupranacionalis intézmé-
nyek, példaul a Vilagbank, az IMF, az EKB, az EBB ¢és mas hasonlo
nemzetkdzi szervezetek.

4. Mas intézményi befektetok, amelyek fotevékenysége a pénziigyi eszko-
zokbe torténd befektetés, ideértve az eszkozok értékpapirositasara vagy
mas finanszirozo ligyletekre szakosodott szervezeteket.

A fent emlitett szervezeteket szakmainak kell tekinteni. Ennek ellenére
lehet6vé kell tenni szamukra a nem szakmai elbanas kérését, és a befekte-
tési vallalkozasok hozzajarulhatnak ahhoz, hogy szamukra magasabb
szintli védelmet biztositsanak. Amennyiben a befektetési vallalkozas
igyfele a fentiek kozott emlitett vallalkozas, a befektetési vallalkozasnak
minden szolgaltatasnytijtas megkezdése elott tajékoztatnia kell az tigyfelet,
hogy a vallalkozas rendelkezésére allo informacio alapjan az tgyfelet
szakmai ligyfélnek tekinti, és ekként kezeli, kivéve, ha a vallalkozas és az
igyfél masképpen allapodnak meg. A vallalkozasnak tajékoztatnia kell az
tgyfelet arrol is, hogy kérheti a megallapodas feltételeinek modositasat a
magasabb fokt védelem biztositasa érdekében.

A szakmainak tekintett ligyfél felelossége a magasabb szintli védelem
kérése, amennyiben gy véli, hogy nem képes megfeleléen értékelni vagy
kezelni a vonatkoz6 kockazatokat.

Ezt a magasabb szintli védelmet akkor kell biztositani, ha a szakmainak
tekintett tigyfél irasbeli megallapodast kot a befektetési vallalkozassal arra
nézve, hogy 6t a vonatkozd iizletviteli szabalyok szempontjabol nem
tekinti szakmai ligyfélnek. Az ilyen megéllapodasban meg kell hatarozni,
hogy ez egy vagy tobb konkrét szolgaltatasra vagy ligyletre vagy egy
vagy tobb fajtajii termékre vagy ligyletre vonatkozik.
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II.

IL1.

11.2.

Kérésre szakmainak tekinthet6 tigyfelek
Azonositasi szempontok

Az allami szektorhoz tartozd szerveket és egyéni maganbefektetoket is
beleértve az 1. szakaszban nem emlitett tigyfelek esetében szintén engedé-
lyezhetd, hogy az iizletviteli szabalyzatban biztositott védelem egy rész-
¢ér6l lemondjanak.

A befektetési vallalkozasoknak ezért engedélyezni kell, hogy a fent emli-
tett tigyfelek barmelyikét szakmai tigyfélként kezeljék, feltéve, hogy az
alabb emlitett megfeleld szempontokat és eljarasokat teljesitik. Ezekrdl az
igyfelekrél azonban nem feltételezhetd, hogy az 1. szakaszban felsorolt
kategoridkba tartozo tgyfelekkel Osszemérhetd piaci ismeretekkel és
tapasztalatokkal rendelkeznek.

A rendes lizletviteli szabalyok altal biztositott védelemrdl vald barmely
ilyen lemondas csak akkor tekinthet érvényesnek, ha a befektetd vallal-
kozas elvégzi az ligyfél szakértelmének, tapasztalatainak és ismereteinek
megfeleld felmérését, és ennek alapjan ésszerli biztositékot lat az eldira-
nyzott ligyletek vagy szolgaltatasok jellege alapjan arra nézve, hogy az
tigyfél képes sajat befektetési dontéseinek meghozatalara, és tisztaban van
a vonatkozd kockazatokkal.

Az ilyen szakértelem és ismeretfelmérés példajanak a pénziigyi teriiletet
szabalyozo iranyelvek alapjan engedélyezett szervezetek vezetdire és igaz-
gatoira alkalmazott alkalmassagi teszt tekinthetd. Kis szervezetek esetén a
fenti értékelésnek alavetett személynek a szervezet nevében iigyletek
végrehajtasara felhatalmazott személynek kell lennie.

A fenti értékelés soran a kovetkezd kritériumok koziil legalabb kettdnek
teljesiilnie kell:

— az lugyfél jelentds nagysagrendii iligyleteket hajtott végre a relevans
piacon az el6z6 négy negyedévben, atlagosan negyedévenként 10
tigylet gyakorisaggal,

— az ugyfél készpénzbetéteket és a pénzligyi eszkozoket is magaban

eurot,

— az ligyfél legalabb 1 évet toltott el a pénziigyi szektorban olyan szakmai
beosztasban, amely ismereteket igényel az elGiranyzott tgyletekkel
vagy szolgaltatasokkal kapcsolatban.

Eljaras

A fent meghatarozott ligyfél csak akkor mondhat le a részletes magatartési
szabalyok el6nyeirdl, ha a kovetkezd eljarast kovetik:

— irasban nyilatkoznia kell a befektetési vallalkozas részére arr6l, hogy
kivansaga szerint a befektetési vallalkozas Ot szakmai tigyfélként
kezelje, vagy altalanosan, vagy valamely konkrét befektetési szolgal-
tatas vagy tgylet, illetve tigylet vagy termékfajta tekintetében,

— a befektetési vallalkozasnak egyértelmiien, irasban kell figyelmeztetnie
az ugyfelet arra, hogy milyen védelmet illetve befektetokartalanitashoz
fiiz6d0 jogokat veszithet el,

— a szerz6déstdl kiilonallo dokumentumban irdsos nyilatkozatot kell
tennie arrdl, hogy ismeri az ilyen védelem elveszitésének kovetkezmé-
nyeit.

A lemondasra iranyul6 kérés elfogadasanak eldontése eldtt a befektetési
vallalkozasoknak minden ésszerii 1épést meg kell tenniiik annak biztosita-
sara, hogy a szakmai tligyfélként torténd elbanast kérd tigyfél feleljen meg
a fenti II.1. szakaszban foglalt megfelel6 kovetelményeknek.

Ha a fentieckhez hasonld paraméterek ¢€s eljarasok alapjan az tigyfelet mar
szakmai tgyfélként soroltak be, nem cél az, hogy az e melléklet alapjan
elfogadott 0j szabalyok érintsék az ilyen tigyfeleknek a befektetési vallal-
kozasokkal valo kapcsolatait.

A vallalkozasoknak megfeleld, irasba foglalt belsé politikakat és eljaras-
okat kell megvalositaniuk az ligyfelek besorolasara. A szakmai iigyfelek
felelosek azért, hogy folyamatosan tajékoztassak a vallalkozast minden
olyan valtozasrol, amely érintheti az adott iddben érvényes besorolasukat.
Amennyiben azonban a befektetési vallalkozas tudomasara jut, hogy az
igyfél mar nem felel meg azon kezdeti feltételeknek, amelyek miatt
szakmai tgyfélként kezelték, a befektetési vallalkozasnak megfeleld
modon intézkednie kell.



