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A TANACS 93/22/EGK IRANYELVE
(1993. mdjus 10.)
az értékpapir-befektetési szolgaltatisokrol

AZ EUROPAI KOZOSSEGEK TANACSA,

tekintettel az Eurdpai Gazdasagi Kozosséget létrehozé szerzd-
désre és kiilonosen annak 57. cikke (2) bekezdésére,

tekintettel a Bizottsdg javaslatdra (1),
egyiittmiikodve az Eurépai Parlamenttel (?),
tekintettel a Gazdasagi és Szocidlis Bizottsdg véleményére (3),

mivel ez az irdnyelv alapvet$ fontossdgii eszkozt jelent a belss
piac létrehozdsa szempontjdbdl, amelyet az Egységes Eurdpai
Okmadny jelolt meg célként és a Bizottsag Fehér Konyve dltal tite-
mezett id6ben, mind a letelepedés jogdnak, mind a pénziigyi szol-
galtatdsok nyujtdsdnak szabadsdga szempontjabdl a befektetési
véllalkozdsok teriiletén;

mivel az ezen irdnyelv hatdlya ald tartozo befektetési szolgaltata-
sokat nyujt6 véllalkozdsoknak a székhelyiik szerinti tagdllam
engedélyezése ala kell tartozniuk a befektetSk és a pénziigyi rend-
szer stabilitdsa érdekében;

mivel az elfogadott szempont csak az engedélyezések és a pru-
dencidlis feliigyeleti rendszerek kolcsonos elismerését biztositd
szitkséges és elégséges alapvet§ harmonizdciot segiti el8, amely
lehetdvé teszi egy, a Kozosség teljes teriiletén érvényes engedély
kibocsdtasat és a székhely szerinti tagallami feliigyelet elvének
alkalmazdsat; mivel a kolesonos elismerés miatt a székhely sze-
rinti tagdllamban engedélyezett befektetési vallalkozdsok az ezen
irdnyelv hatdlya ald es6 barmelyik vagy valamennyi olyan szolgl-
tatdst, amelyekre engedélyt kaptak, fioktelep létrehozdsdval, vagy
a szolgdltatasok nyujtasanak szabadsdga alapjan a Kozosség egész
teriiletén végezhetik;

mivel a kolcsonos elismerés és a székhely szerinti tagallami felii-
gyelet elve megkoveteli, hogy a tagdllamok illetékes hatdsdgai ne
adjak meg, vagy vonjdk vissza az engedélyt, amennyiben olyan
tényezSk, mint a miikodési tervek tartalma, a foldrajzi elhelyez-
kedés vagy a ténylegesen végrehajtott tevékenységek vilagosan jel-
zik, hogy a befektetési vallalkozds azért vélasztotta az egyik tag-
dllam jogrendszerét, hogy elkeriilje abban a mdsik tagallamban
hatdlyos szigoribb normadkat, ahol a tevékenységét végre kivanja
hajtani, vagy ahol tevékenységének nagyobb részét ténylegesen
végrehajtja; mivel az ezen irdnyelv vonatkozdsaban a befektetési

() HLC43,1989.2.22,, 7.0, és HL C 42.,1990.2.22., 7. o.
(3) HLC 304, 1989.12.4,, 39. 0; és HL C 115., 1993.4.26.
(}) HLC298.,1989.11.27., 6. o.

véllalkozast, amely jogi személy, abban a tagéllamban kell enge-
délyezni, ahol a létesit okirat szerinti székhelye van; mivel a nem
jogi személy befektetési vallalkozdst abban a tagdllamban kell
engedélyezni, ahol a kozponti iroddja van; mivel a tagdllamoknak
ezenfeliil meg kell kovetelniiik, hogy a befektetési vallalkozds koz-
ponti iroddja a székhelye szerinti tagallamban legyen, és hogy
ténylegesen is ott miikodjon;

mivel a befektetSk érdekében minden viéllalkozds belsd feliigyele-
tét szavatolni kell, akdr a kétfGs irdnyitds eszkozeivel, vagy ahol
ezt ez az irdnyelv nem koveteli meg, mds, azonos eredményt biz-
tosit6 eljarasokkal;

mivel a tisztességes verseny szavatoldsa érdekében biztositani kell,
hogy a nem hitelintézet befektetési véllalkozdsok ugyanolyan sza-
badon alapithassanak fiokirodakat és nyujthassanak a hatdrokon
atnyal6 szolgéltatasokat, ahogy ezt a hitelintézetek tizleti tevé-
kenységének megkezdésére és végzésére vonatkozd torvényi, ren-
deleti és kozigazgatasi rendelkezések osszehangoldsardl szolo,
1989. december 15-i 89/646/EGK mdsodik tandcsi irdnyelv (%)
megszabja;

mivel erre az irdnyelvre egy befektetési véllalkozds sem hivatkoz-
hat azért, hogy a befektetési szolgaltatasok nyujtdsdhoz kapcso-
16d6 szolgaltatasoktdl eltérd azonnali vagy hatarid@s tigyleteket
hajtson végre; mivel emiatt a fioktelep kizdrélagosan ilyen devi-
zaiigyletekre torténd alkalmazasa ezen iranyelv mkodési elvének
helytelen alkalmazasat jelentené;

mivel a székhely szerinti tagdllamban engedélyezett befektetési
véllalkozds a K6zosség egész teriiletén az dltala megfelelének
taldlt eszkozokkel valdsithatja meg tizleti tevékenységét; mivel
ebbdl a célbdl, ha sziikségesnek taldlja, meghatalmazott tigyno-
kot fogadhat, hogy a véllalkozds szdmldjra és teljes, feltétel nél-
kiili felelGsségére megbizasokat kapjon és tovabbitson; mivel ilyen
koriilmények kozott az ilyen tigynokok tizleti tevékenységét a val-
lalkozds tevékenységének kell tekinteni; mivel ezenfelill ez az
irdnyelv nem gatolja meg a székhely szerinti tagdllamot abban,
hogy egyedi kovetelmények alapjan dllapitsa meg az ilyen tigyno-
kok statuszat; mivel ha a befektetési vallalkozds hatdron dtnydld
tizleti tevékenységet folytat, a fogadé tagdllamnak ezeket az iigy-
nokoket mint a véllalkozast magat kell kezelnie; mivel ezenfeliil
az atruhazhat6 értékpapirok hazalé kereskedés ttjan torténd for-
galma nem tdrgya ennek az irdnyelvnek, és emiatt ez a nemzeti
rendelkezések targyat kell, hogy képezze;

4 HLL 386.,1989.12.30., 1. 0. A legutdbb a 92/30/EGK rendelettel
g
(HLL 110., 1992.4.28., 52. 0.) médositott rendelet
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mivel az ,dtruhdzhaté értékpapirok” az értékpapiroknak azon faj-
téit jelentik, amelyekkel dltaldban a t6kepiacon kereskednek, mint
példéul az allampapirok, a tarsasagi részvények, a forgathat6
értékpapirok, amelyek jogot biztositanak részvények megszerzé-
sére jegyzés vagy csere Gtjan, letéti jegyek, sorozatban kibocsatott
kotvények, index utalvanyok és értékpapirok, amelyek lehetgvé
teszik ilyen kotvények beszerzését jegyzés ttjan;

mivel a ,pénzpiaci eszkozok” az eszkozoknek azon fajtdit jelen-
tik, amelyekkel 4ltaldban a pénzpiacon kereskednek, mint példaul
a kincstdrjegyek, a letéti jegyek és az dtruhazhatd kereskedelmi
papirok;

mivel az dtruhdzhat6 értékpapirok és pénzpiaci eszkozok ezen
irdanyelvben szerepld nagyon tdg meghatdrozdsai csak erre az
irdnyelvre érvényesek, és ennek megfelelSen egydltaldn nem érvé-
nyesek a pénziigyi eszkozoknek a hazai jogokban mds célra, mint
példéul addzdsra alkalmazott kiilonféle meghatdrozasaira; mivel
ezenfelill az dtruhdzhaté értékpapirok meghatdrozdsa csak a
forgalomképes eszkozoket jelenti; mivel ennek megfelelGen ez a
meghatdrozds nem vonatkozik azokra az épitkezési tarsasigok,
valamint az ipari és segélyegyletek dltal kibocsatott részvényekre
és mds, a részvényekkel megegyez értékpapirokra, amelyek tulaj-
donjogat a gyakorlatban nem lehet dtadni, kivéve, ha a kibocsitd
testiilet azokat visszavasarolja;

mivel a ,pénziigyi hatdrid8s szerzédésnek megfelel§ eszkoz”
olyan szerzddést jelent, amelyet a melléklet B. szakaszaban vagy
barmilyen ilyen eszkozfelsoroldsban szerepld eszkoz kamat vagy
atvaltdsi ardnyai vagy értéke ingadozdsainak figyelembevételével
kiszamitott készpénzzel rendeznek;

mivel ezen irdnyelv vonatkozdsdban a megbizdsok fogaddsaval és
tovabbitdsaval kapcsolatos iizleti tevékenység korébe tartozik két
vagy tobb befektetd sszehozdsa és igy e befektetSk kozott tranz-
akci6 létrehozdsa;

mivel ezen irdnyelv egyik rendelkezése sem érinti az ezen irdny-
elvben tdrgyalt eszkozok nyilvdnos ajanlattétel datjan torténd érté-
kesitését szabdlyzo kozosségi, vagy ennek hidnydban a nemzeti
szint( rendelkezéseket; mivel ugyanez vonatkozik az ilyen eszko-
z0k értékesitésére és forgalmazdsdra;

mivel a tagallamok a sajat monetdris politikai intézkedéseik vég-
rehajtasdért felelgsek maradnak, ami nem érintheti kedvezétleniil
az Eurépai Monetdris Rendszer megerdsitéséhez sziikséges intéz-
kedéseket;

mivel a biztositointézeteket, amelyek tevékenysége az illetékes fel-
tigyeleti hatdsdgok ellendrzése alatt dll, és amelyeket kozosségi
szinten koordindlnak, valamint a viszontbiztositdsi és vissza-
engedményezési tevékenységet folytatd vallalkozdsokat a targyalt
témakorokbdl ki kell zdrni;

mivel az olyan véllalkozdsokra ez az irdnyelv nem terjedhet ki,
amelyek harmadik személyeknek nem nytjtanak szolgaltatdsokat,
hanem {tizleti tevékenységiik kizdrélag abbdl all, hogy anyavilla-
latuk, lednyvallalataik vagy anyavallalatuk egyéb lednyvallalata
részére befektetési szolgaltatdsokat nyujtanak;

mivel ez az irdnyelv a célja szerint olyan vallalkozdsokkal foglal-
kozik, amelyek altaldnos tizleti tevékenysége harmadik felek
részére befektetési szolgaltatdsok szakmai alapon torténd nyujta-
sat jelenti; mivel ezen irdnyelv hatédlya ezért nem terjedhet ki mds
szakmai tevékenységet folytaté barmilyen olyan személyre (pl.
tigyvéd, kozjegyzd), aki csak alkalomszertien, mas szakmai tevé-
kenységgel kapcsolatosan nytjt befektetési szolgaltatdsokat, fel-
téve ha ez a tevékenység szabdlyozva van, és a vonatkozo szaba-
lyok nem tiltjdk meg befektetési szolgdltatisok alkalomszert
nyujtasdt; mivel ebbdl az okbdl kifolydlag ezen irdnyelv hatdlya
aldl az olyan személyeket is ki kell zarni, akik drucikkek gyartoi
vagy felhaszndldi részére csak olyan mértékben nyujtanak befek-
tetési szolgéltatdsokat, amennyire az ilyen termékekkel kapcsola-
tos tigyletekhez ez sziikséges, ha az ilyen tigyletek alkotjak a {6
tizleti tevékenységiiket;

mivel az olyan vallalkozdsokra, amelyek kizdr6lag a munkavilla-
16i részesedési programok kezelésébdl all6 befektetési szolgalta-
tdsokat nytjtanak, és amelyek emiatt nem nyujtanak harmadik fél
részére befektetési szolgaltatdsokat, ez az irdnyelv nem terjedhet
ki;

mivel ezen irdnyelv hatdlya aldl ki kell zarni a jegybankokat és a
hasonl6 feladatokat elldté mds intézményeket, valamint az olyan
allami intézményeket, amelyek a befektetést is magdba foglal6
tevékenységiikként vagy kozremiikodSként végzik az allamadds-
sdg kezelését; mivel ez a kizdrds kiilonosen nem érinti azokat a
részben vagy egészben édllami tulajdonban 1évd intézményeket,
amelyek szerepe kereskedelmi jellegti vagy tulajdonosi részesedé-
sek megszerzésével kapcsolatos;

mivel ennek az irdnyelvnek a hatdlya aldl ki kell zdrni azokat a
tarsasagokat és személyeket, amelyek tizleti tevékenysége csak
megbizdsok dtvételébdl és ezek mds feleknek torténd tovabbita-
sabdl dll, és akik tigyfeleik pénzalapjait vagy értékpapirjait nem
kezelik; mivel emiatt nem élvezhetik a letelepedés jogat és a
szolgdltatdsnyujtds szabadsdgdt az ezen irdnyelvben megfogalma-
zott feltételek alapjan, igy amikor egy madsik tagallamban kivan-
nak mikodni, az abban az dllamban elfogadott megfelels rendel-
kezések hatdlya ald tartoznak;

mivel ennek az irdnyelvnek a hatdlya aldl ki kell zarni a kollektiv
befektetési vallalkozasokat, figgetleniil att6l, hogy kozosségi szin-
ten vannak-e koordindlva, valamint az ilyen viallalkozdsok letét-
kezelGit vagy vezetdit, mivel ezek kozvetlenill az 6 tevékenysé-
giikkel kapcsolatban hozott egyedi szabdlyok hatdlya ald
tartoznak;
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mivel amennyiben egy tagdllam nyugdijalapjai dltal létrehozott,
vagyonuk kezelését lehet6vé tévé egyesiiletek ilyen vagyonkeze-
lést folytatnak, és harmadik személyek részére nem nydjtanak
befektetési szolgdltatdsokat, és amennyiben a nyugdijalapok
maguk is a biztositéintézetek feliigyeletével megbizott hatosagok
ellendrzése ald tartoznak, nem téinik sziikségesnek az ilyen egye-
siileteket az ezen irdnyelvben elrendelt, az iizleti tevékenység
megkezdésére és folytatdsira vonatkozé feltételek hatdlya ald
helyezni;

mivel ez az irdnyelv nem vonatkozhat az olasz torvények éltal
meghatdrozott ,agenti di cambio” — ra; mivel ezek egy olyan kate-
goriat képeznek, amelynek engedélyezését nem kell megujitani,
tevékenységiik az orszdg teriiletére korldtozédik, és nem jelentik
a verseny torzuldsdnak kockdzatdt;

mivel a befektetési vallalkozdsok szdmdra az ezen irdnyelvben
nyujtott jogok nem érintik a tagdllamok, a jegybankok és mads,
hasonlé feladatokat elldté nemzeti intézmények jogat ahhoz,
hogy tizletfeleiket objektiv szempontok alapjan, megkiilonbozte-
tés nélkiil megvélaszthassak;

mivel a befektetési vallalkozdsok fizetSképességével kapcsolatos
feliigyelet a székhely szerinti tagdllam illetékes hatdsdgainak fele-
18ssége marad a piaci kockédzattal kapcsolatos szabalyokat koor-
dindlo, a befektetési véllalkozdsok és hitelintézetek t6kemegfele-
1ésérdl sz616, 1993. mércius 15-i 93/6/EGK tandcsi irdnyelv (1)
alapjan;

mivel egy tagdllam, dltaldnos szabdlyként, az ezen irdnyelvben
megéllapitottakndl szigortibb szabdlyokat is megallapithat, kiilo-
nos tekintettel az engedélyezési feltételekre, a prudencidlis kove-
telményekre, valamint a beszdmolasi és atlathat6sagi szabalyokra;

mivel az ezen irdnyelvben nem térgyalt tevékenységek folytatasat
a Szerzédésnek a letelepedés jogdra és a szolgdltatasok szabadsa-
gdra vonatkoz6 altalanos rendelkezései szabalyozzdk;

mivel a befektetSk védelme érdekében, a befektetd értékpapirokra
vonatkoz6 tulajdonjogat és mds hasonlé jogait, valamint egy vél-
lalkozdsra bizott pénzeszkozeivel kapcsolatos jogait a véllalkozds
jogaitdl vald elkiilonitéssel kell védeni; mivel ez az elv ugyanak-
kor a véllalkozast nem gétolja meg abban, hogy a sajit nevében,
de a befektet érdekében tizleti tevékenységet végezzen, ha ezt az

() HLL 141, 1993.6.11, 1. 0.

tigylet jellege megkdveteli és a befektetd ezzel egyetért, példaul
értékpapir-kolcsonzés esetén;

mivel a harmadik orszdgokban engedélyezett befektetési vallalko-
zésok fiokiroddinak engedélyezési eljdrdsai az ilyen véllalkozdsok
esetén tovabbra is érvényben lesznek; mivel ezek a fidkirodak
nem élvezhetik majd a Szerz8dés 59. cikkének (2) bekezdése alap-
jan a szolgaltatdsnyujtds szabadsagat vagy a mds tagdllamban vald
szabad letelepedés jogat, mint ahol megalapitjak 6ket; mivel ugyan-
akkor a harmadik orszdgok torvényeinek hatélya ald esS ledny-
véllalatok, valamint az ilyen vallalkozdsok tdkerészesedés-
szerzésének engedélyezése iranti kérelmek olyan eljdrds ald
tartoznak, amely biztositani hivatott, hogy a kérdéses harmadik
orszdgokban a kozosségi befektetési véllalkozdsok egyenld bands-
modban részesiiljenek;

mivel az illetékes hazai hatdsdgok éltal a befektetési vallalkoza-
soknak az ezen irdnyelv alapjdn kiadott engedélyek mar nem csak
nemzeti, hanem ko6zosségi szinten is hatalyukat vesztik, és a
létez viszonossdgi zdradékok emiatt mar nem lesznek hatélyo-
sak; mivel rugalmas eljirdsra van sziikség, hogy a viszonossig
kozosségi szintli megallapitasa lehetévé véljon; mivel ennek az
eljardsnak a célja nem a K6zosség pénzpiacainak elzdrdsa, hanem,
mivel a Kozosség szandéka a pénzpiacainak a vildg tobbi része
felé torténd nyitva tartdsa, a viligméretdi pénzpiacok liberaliza-
ldsinak fokozdsa a harmadik orszdgokban; mivel ezért ez az
irdnyelv meghatdrozza a harmadik orszdgokkal vald egyeztetések
folyamatait, valamint végs6 eszkozként az 0ij engedélyezési kérel-
mek felfiiggesztését és az 0j engedélyezések szigoritdsat célzé
intézkedések megtételének lehetSségét;

mivel ennek az irdnyelvnek egyik célja a befektet6k védelme;
mivel emiatt sziikséges figyelembe venni a befektetdk kiilonféle
kategéridinak és szakmai jdrtassaguk szintjeinek védelméhez
sziikséges kiillonbozd kovetelményeket;

mivel a tagéllamok feladata azt biztositani, hogy semmi ne aka-
délyozza azt, hogy a kélcsonos elismerést élvezd tevékenységeket
ugyantgy lehessen folytatni, mint a székhely szerinti tagéllamban,
amennyiben az nem iitkozik a fogadé tagallam kozérdeket véds
hatalyos torvényeibe és rendelkezéseibe;

mivel a tagdllam a tartésan ott tartdzkodd vagy ott letelepedett
befektet6knek nem korlatozhatja azt a jogét, hogy az ezen irdny-
elvben emlitett, a tagdllamon kiviil letelepedett és a tagdllamon
kiviil mikodS valamilyen befektetési véllalkozds altal nydjtott
barmilyen befektetési szolgaltatdst igénybe vegyenek;
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mivel egyes tagéllamokban a kliring- és az elszdmolési feladato-
kat olyan testiiletek ldthatjdk el, amelyek fuggetlenek azoktdl a
piacoktél, ahol az iigyleteket folytatjak; mivel ennek megfelelGen
az ezen irdnyelvben tett, a szabdlyozott piacokra valé bejutdssal
és az ottani tagsdggal kapcsolatos barmilyen utaldst gy kell értel-
mezni, hogy ezek a szabalyozott piacok szdmara kliring- és elsza-
moldsi feladatokat elldté testiiletekhez valé hozzdférésre és az
ezekhez kapcsolddé tagsagra is utalnak;

mivel minden egyes tagallamnak feladata azt biztositani, hogy
teriiletén a barmelyik tagallamban engedélyezett befektetési véllal-
kozasokkal, és hasonloképpen a tagdllamok pénzpiacain jegyzett
valamennyi pénziigyi eszkozzel szemben ne alkalmazzanak meg-
kiillénboztetd bandsmodot; mivel valamennyi befektetési vallalko-
zdsnak ugyanolyan lehet&ségekkel kell rendelkeznie a szabélyo-
zott piacokhoz valé kapcsolodds vagy hozzaférés tekintetében;
mivel ezért, fiiggetlentl attdl, hogy a tagdllamokban az iigyletek
jelenleg milyen médon bonyolitjdk, lényeges, az irdnyelv dltal
megszabott feltételek alapjan, az irdnyelv keretei kozott a szaba-
lyozott piacokhoz valé hozzaférés mdszaki és jogi korlatozasa-
inak megsziintetése;

mivel egyes tagallamok a hitelintézetek részére csak szakositott
lednyvallalaton keresztiili, kozvetett tagsagot engedélyeznek a sza-
balyozott pénzpiacokon; mivel az a lehetéség, amelyet ez az
irdnyelv a hitelintézetek részére a szabalyozott piaci tagsdg elnye-
réséhez kozvetlen médon, a lednyvillalat alapitdsanak kotelezett-
sége nélkil nytijt, jelentds Gjitast jelent ezekben a tagallamokban,
és a pénzpiacok fejlédésének fényében valamennyi kovetkezmé-
nyét Gjra kell értékelni; mivel e tényezdk miatt a beszamolonak,
amelyet a Bizottsdg a Tandcs részére legkésébb 1998. december
31-ig benyujt, valamennyi olyan tényezét figyelembe kell vennie,
amelyre a Tandcsnak sziiksége van ahhoz, hogy képes legyen az e
tagdllamokra vonatkozd kovetkezményeket djraértékelni, kiilo-
nos tekintettel az érdekellentétek veszélyére és a befektetSk
részére nytjtott védelem szintjére;

mivel a legnagyobb fontossdggal bir, hogy a kdrtalanitdsi rendsze-
rek harmonizacija ezzel az irdnyelvvel egy napon Iépjen hatély-
ba; mivel ezenfeliil addig az idSpontig, amig egy kartalanitdsi
tagéllamok sajat kdrtalanitdsi rendszereik alkalmazdasat kovetelhe-
tik meg olyan befektetési szolgaltatoktol, igy a hitelintézetektdl is,
amelyeket mds tagallamok engedélyeztek, amennyiben a székhely
szerinti tagdllamok nem rendelkeznek kartalanitdsi rendszerekkel,
vagy amennyiben rendszereik nem kindlnak ugyanolyan szint
védelmet;

mivel a szabdlyozott piacok szerkezetét tovdbbra is a nemzeti
szint( jogalkotdsnak kell szabalyoznia anélkiil, hogy ez akadalyt
jelentene a fogadé tagdllamok szabdlyozott piacaihoz valé hoz-
zaférés liberalizacioja szempontjabodl a székhely szerinti tagéllam-
ban a kérdéses szolgdltatdsok nyujtdsira engedélyt kapott befek-
tetési vallalkozdsok szdmdra; mivel ezen elv értelmében a
Németorszagi Szovetségi Koztarsasdg jogszabalyai és Hollandia
jogszabalyai, a Kursmakler, illetve a hoekmannen tevékenységeket
oly médon szabélyozzak, hogy tevékenységeiket ne gyakoroljdk
més tevékenységek mellett; mivel meg kell jegyezni, hogy

Kursmakler és hoekmannen nem nydjthatnak szolgéltatdsokat mds
tagdllamokban; mivel székhely szerinti tagdllamatol fuiggetleniil
senki sem formdlhat jogot arra, hogy mint Kursmakler vagy hoek-
man muikodjon anélkiil, hogy ne keriiljon ugyanazon 6sszeférhe-
tetlenségi szabalyoknak a hatélya ald, mint amelyek a Kursmakler,
illetve hoekman statuszanal fennallnak;

mivel figyelembe kell venni, hogy ez az irdnyelv nem érintheti az
értékpapirok értékpapirt6zsdén torténd hivatalos jegyzésének
engedélyezésére vonatkozd feltételek koordindcidjardl szolo,
1979. mércius 5-1 79/279/EGK tandcsi irdnyelvet (1);

mivel a pénziigyi rendszerek stabilitdsa és zavarmentes mtikodése,
valamint a befektet6k védelme feltételezi, hogy a fogadd tagallam
jogdban alljon és felelGssége legyen megelGzni és biintetni teriile-
tén a befektetési vallalkozdsok barmilyen olyan tevékenységét,
amely a kozérdek védelme érdekében elfogadott viselkedési sza-
balyokkal és egyéb jogi és hatdsdgi rendelkezésekkel ellentétben
all, és hogy szitkséghelyzetben intézkedjen; mivel ezenfelil a
fogad¢ tagillam illetékes hatdsdgainak feladataik teljesitése koz-
ben a székhely szerinti tagdllam illetékes hat6sdgaival egyiitt kell
mkodniiik, killonos tekintettel a szolgéltatdsok nyujtdsanak sza-
badsiga keretében végzett iizleti tevékenységekre; mivel a szék-
hely szerinti tagallam illetékes hatdsdgai felhatalmazdssal rendel-
keznek arra, hogy a fogadd tagillam illetékes hatdsdgaitol
tajékoztatast kapjanak barmilyen olyan intézkedésrdl, amely egy
befektetési véllalkozds birsigoldsat vonja maga utdn vagy annak
tevékenységét korldtozza, s amelyet az utobbi tagdllam az el6bbi
altal engedélyezett befektetési vallalkozdsokkal szemben hozott,
hogy igy a prudencialis feltigyeleti feladatait képes legyen hatéko-
nyan ellatni; mivel emiatt a székhely szerinti és a fogadd orszé-
gok illetékes hatdsdgai kozotti egyiittmiikodést biztositani kell;

mivel a befektet8k védelmére, valamint az dtruhdzhaté értékpa-
pirok piacainak zokkenSmentes miikodésének biztositdsara ird-
nyuld ketts cél alapjan szitkséges biztositani, hogy az tigyletek
atlathat6sdga megvaldsuljon, és hogy az e célbdl a szabalyozott
piacok tekintetében az ezen irdnyelvben megallapitott szabalyok
a befektetési véllalkozasokra és a hitelintézetekre is vonatkozza-
nak, ha ezen a piacon miikodnek;

mivel a Tandcs befektetési szolgaltatasokkal és értékpapirokkal
kapcsolatos irdnyelveiben érintett teriileteken felmeriil§ problé-
mék megvizsgaldsa mind a jelenlegi intézkedések alkalmazdsa,
mind a jovébeli szorosabb koordindcié tekintetében a nemzeti
hatésagok és a Bizottsdg kozott egy bizottsagi formaban mitk6dd
egyiittmikodést igényel; mivel egy ilyen bizottsdg létrehozdsa
nem zdrja ki a teriileten mtikodé feliigyeleti hatosdgok kozotti
egylittmiikodés mds formdit;

mivel id6rél id8re sziikséges lehet az ezen irdnyelvben megfogal-
mazott részletes szabdlyok technikai mddositdsa, hogy a befekte-
tési szolgdltatdsok dgazatdnak (j fejl6dését figyelembe lehessen
venni; mivel a Bizottsdg sziikség esetén megteszi ezeket a mddo-
sitdsokat, miutdn az tigyet az értékpapirpiacok teriiletén 1étreho-
zando bizottsdg elé terjesztette,

() HLL66. 1979.3.16., 21. o. A legutébb a Spanyolorszdg és Portu-
gélia csatlakozdsi okmdnydval maédositott irdnyelv.
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ELFOGADTA EZT AZ IRANYELVET:

L CiM

Fogalommeghatirozisok és hatdly

1. cikk

Ezen irdnyelv alkalmazasdban:

Lbefektetési szolgdltatds”: a melléklet A. szakaszdban felsorolt,
a melléklet B. szakaszdban felsorolt pénzeszkozokhoz kap-
cso0l6d6 barmelyik szolgaltatds, amelyet harmadik személyek
részére nyUjtanak;

Lbefektetési vdllalkozds”: barmilyen olyan jogi személy, amely-
nek rendes tizleti tevékenysége harmadik személyek részére
befektetési szolgaltatdsok szakmai alapon torténd nytjtdsa.

Ezen irdnyelv alkalmazdsdban a tagdllamok befektetési vallal-
kozdsként idesorolhatnak jogi személyiséggel nem rendel-
kez§ villalkozdsokat, ha:

— ajogi statuszuk biztositja a harmadik felek érdekeinek
védelmét a jogi személyekéhez hasonld szinten, és

— jogi formdjuknak megfelel, egyenlé mértékd prudenci-
alis feltigyelet ald taroznak.

Ugyanakkor amennyiben az ilyen természetes személyek
olyan szolgaltatdsokat nydjtanak, amelyek harmadik szemé-
lyek pénzeszkozeinek és dtruhdzhaté értékpapirjainak a keze-
lésére irdnyulnak, csak abban az esetben tekinthet8k befek-
tetési vallalkozdsnak ezen irdnyelvnek alkalmazasdban, ha az
ezen irdnyelvben és a 93/6/EGK irdnyelvben megszabott
egyéb kovetelményeket nem érintve, a kovetkezd kovetelmé-
nyeknek megfelelnek:

— aharmadik felek befektetési eszkozeinek és pénzeszkoze-
inek tulajdonjogdt védeni kell, kiilonosen a véllalkozas
vagy tulajdonosai fizetésképtelensége, valamint hitelez6i
altal végrehajtott lefoglalds, beszdmitds vagy a véllalkozds
vagy tulajdonosai hitelez8inek barmely més intézkedése
esetén,

- a befektetési vallalkozdsnak meg kell felelnie azon szabad-
lyoknak, amelyeket a vallalkozas és tulajdonosai fizetGké-
pességének ellendrzésére alakitottak ki,

- a befektetési vallalkozds éves beszdmol6jdt a nemzeti jog
alapjan konyvvizsgélatra feljogositott egy vagy tobb sze-
mélynek kell megvizsgilnia,

— ha a villalkozdsnak csak egy tulajdonosa van, rendelkez-
nie kell a befektet8k védelmérdl arra az esetre, ha elhala-
lozasa, cselekvSképtelenné valdsa vagy mds hasonlo ese-
mény esetén a véllalkozas tizleti tevékenysége megsziinne.

A Bizottsdg legkésébb 1997. december 31-ig jelentést tesz e
pont masodik és harmadik albekezdésének alkalmazdsardl, és
megfelel§ esetben javaslatot tesz médositasukra vagy elha-
gydsukra.

Ha egy személy a melléklet A. szakasza (1) bekezdésének a)
pontjaban emlitett valamelyik szolgéltatdst nytjtja, és ahol
ezt a tevékenységet kizdrolag egy befektetési vallalkozds érde-
kében, valamint teljes és feltétlen felelgsségére hajtja végre,
ott ezt a tevékenységet nem mint a személy, hanem mint
magdnak a befektetési vallalkozdsnak a tevékenységét kell
értelmezni;

Jhitelintézet”: a 77|780/EGK irdnyelv (') 1. cikkének elsé fran-
cia bekezdésében meghatdrozottak szerinti hitelintézet,

kivéve az ott a 2. cikk (2) bekezdésében emlitett intézménye-
ket;

Ldtruhdzhatd értékpapirok”: a kovetkezdk:

— vallalati részvények ¢és a vallalati részvényekkel egyenér-
tékd egyéb értékpapirok,

- kotvények és az értékpapirositott kovetelések egyéb for-
méi,

amelyek a t6kepiacra vihetdk, és

— bdrmilyen egyéb értékpapir, amelyekkel dltaldban tgy
kereskednek, hogy jogot biztositanak az ilyen atruhdz-
hat6 értékpapirok beszerzésére elGjegyzés vagy csere
alapjan, vagy készpénzzel torténd teljesitésre lehetéséget
adva,

kivéve a fizetési eszkozoket;

pénzpiaci eszkizok™: az eszkozok olyan fajtdi, amelyekkel dlta-
ldban a pénzpiacon kereskednek;

,Székhely szerinti tagdllam”:

a) ha a befektetési vallalkozds természetes személy, az a tag-
dllam, ahol a kozponti irodéja talalhato;

b) ha a befektetési véllalkozds jogi személy, az a tagallam,
ahol a 1étesit$ okirat szerinti székhelye taldlhatd, vagy ha
a nemzeti torvény értelmében nincs létesitd okirat szerinti
székhely, az a tagdllam, ahol kozponti iroddja talalhato;

) piac esetén az a tagdllam, amelyben a kereskedési rend-
szert nyujtd szervezet taldlhato, vagy ha a nemzeti tor-
vény értelmében nincs 1étesit§ okirat szerinti székhelye,
az a tagallam, ahol a szervezet kozponti irodédja taldlhato;

HL L 322.,1977.12.17., 30. o. A legutobb a 89/646/EGK irdnyelv-

vel (HL L 386., 1989.12.30., 1. 0.) médositott irdnyelv.
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7. fogadd tagdllam”: az a tagdllam, amelyben a befektetési val- feltételeket, amelyeknek pénziigyi eszk6znek meg kell

10.

11.

12.

13.

(")
)

lalkozdsnak fidktelepe van, vagy ahol szolgéltatdst nyjt;

Jfioktelep™: az tizleti tevékenység olyan helyszine, amely egy
befektetési véllalkozds része, nem jogi személy, és amely
olyan befektetési szolgéltatdsokat nydjt, amire a befektetési
véllalkozds engedélyt kapott; egy mdsik tagdllamban szék-
hellyel rendelkezé befektetési vallalkozds dltal a tagdllamban
létrehozott valamennyi tizleti helyiséget egy fiokirodanak kell
tekinteni;

Jilletékes hatdsdgok”: azok a hatésdgok, amelyeket minden tag-
allam a 22. cikk alapjan kijelol;

Lbefolydsolé részesedés”: barmilyen kozvetlen vagy kozvetett
részesedés egy befektetési vallalkozasban, amely vagy a t6ke
vagy a szavazati jogok 10 %-dt vagy annal tobbet képvisel,
vagy amely lehetévé teszi jelentds befolyds gyakorldsit a
részesedéssel érintett befektetési vallalkozds iranyitdsara.

E meghatdrozds vonatkozasdban a 4. és 9. cikk, valamint a
tulajdoni részesedésnek a 9. cikkben emlitett egyéb szintjei
tekintetében, a 88/627[EGK irdnyelv (1) 7. cikkében emlitett
szavazati jogokat figyelembe kell venni;

sanyavdllalat”: a 83[349/EGK irdnyelv (2) 1. és 2. cikkében
meghatarozott anyavillalat;

Jednyvdllalat”: a 83/349/EGK irdnyelv 1. és 2. cikkében
meghatdrozott lednyvallalati véllalkozds; a lednyvallalat bar-
mely lednyvallalatat is ugy kell tekinteni, mint az anyavilla-
lat lednyvallalatdt, amely ezeknek a véllalkozdsoknak a leg-
felsébb szintdi anyavallalata;

Lszabdlyozott piac”: olyan piacot jelent, amelynek eszkozeit a
melléklet B. szakasza sorolja fel, és ami:

- szerepel a 16. cikkben meghatdrozott, a tagdllam dltal 1ét-
rehozott listan, amely az 1. cikk (6) bekezdésének c) pont-
jaban meghatdrozott szdrmazdsi orszdg,

— rendszeresen miikodik,

- jellemzi az a tény, hogy az illetékes hatdsdgok dltal kibo-
csatott vagy jovahagyott rendelkezések hatdrozzdk meg a
piac miikodésének feltételeit, a piacra lépés feltételeit, és
ahol a 79/279/EGK irdnyelv alkalmazandd, az abban az
irdnyelvben megszabott, a bejegyzést szabalyozo feltéte-
leket, és ahol az irdnyelv nem alkalmazhaté, ott azokat a

HL L 348.,1988.17.12,, 62. o.

HL L 193, 1983.7.18., 1. o. A legutébb a 90/605/EGK irdnyelvvel
(HLL 317.,1990.11.16., 60. 0.) mddositott irdnyelv.

felelnie, miel6tt a piacon ténylegesen kereskedni lehetne
vele,

- megfelel a 20. és 21. cikk alapjan megszabott beszamo-
lasi és atlathatdsagi kovetelményeknek;

14. ,ellendrzés™ a 83/349/EGK irdnyelv 1. cikkében meghatdro-
zottak szerinti ellen8rzés.

2. cikk

(1) Ez az irdnyelv minden befektetési vallalkozdsra vonatkozik.
Ugyanakkor ennek a cikknek csak a (4) bekezdése, valamint a
8. cikk (2) bekezdése, a 10., 11. cikk, a 12. cikk els6 bekezdése, a
14. cikk (3) és (4) bekezdése, és a 15., 19. és 20. cikk vonatkozik
azokra a hitelintézetekre, amelyek a 77/780/EGK és 89/646/EGK
irdnyelv alapjdn engedélyt kaptak az ezen irdnyelvben szerepl§
melléklet A. szakaszaban felsorolt egy vagy tobb befektetési szol-
galtatds nyujtdsdra.

(2) Ez az iranyelv nem vonatkozik:

a) a 73/239/EGK irdnyelv (%) 1. cikkében vagy a 79/267/EGK
irdnyelv (4) 1. cikkében meghatdrozott biztositéintézetekre
vagy a 64/225/EGK irdnyelvben (°) emlitett viszontbiztositasi
és visszaengedményezési tevékenységeket végzg villalkoza-
sokra;

b) a befektetési szolgaltatdsokat kizdrdlag csak sajit anyavalla-
lataik, sajat lednyvéllalataik vagy anyavallalatuk mds leanyval-
lalatai részére nytjt6 vallalkozasokra;

¢) a befektetési szolgéltatdst nytjté személyekre, ha a szolgalta-
tast alkalomszertien, szakmai tevékenység részeként nyujtjak,
és e tevékenységet szabdlyozé jogszabalyok, rendelkezések
vagy szakmai etikai kddex nem zdrjdk ki az ilyen szolgaltatds
nyujtasat;

d) a kizdrdlag munkavéllaléi részesedési programok adminiszt-
raciojabol all6 befektetési szolgaltatdsokat nyuijto vallalkoza-
sokra;

e) amind ab) pontban emlitett, mind a d) pontban emlitett szol-
galtatdsok nyujtasabol dllé befektetési szolgdltatdsokat nyijto
véllalkozdsokra;

f) atagdllamok jegybankjaira és a hasonlo feladatokat elldté mds
intézményekre, valamint olyan éllami intézményekre, amelyek
feladatukként vagy kozremitikodSként végzik az dllamaddssdg
kezelését;

() HLL 228, 1973.8.16., 3. 0. A legutobb a 90/619/EGK irdnyelvvel
(HL L 330., 1990.11.29., 50. 0.) médositott irdnyelv.

() HLL 63, 1979.3.13,, 1. 0. A legutébb a 90/618/EGK irdnyelvvel
(HL L 330., 1990.11.29., 44. 0.) mddositott irdnyelv.

() HL 56., 1964.4.4., 878/64. 0.
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g) villalkozdsokra,

— amelyek nem Grizhetik tigyfeleik pénzeszkozeit vagy érték-
papirjait, és amelyek emiatt soha nem adésodhatnak el
tigyfeleikkel szemben, és

— amelyek nem nyujthatnak semmiféle befektetési szolgalta-
tast, kivéve az dtruhdzhatd értékpapirokkal és a kollektiv
befektetési véllalkozdsok részjegyeivel kapcsolatos megbi-
zasok atvételét és tovabbadésit, és

— amelyek a szolgdltatds nyujtdsa sordn csak a kovetkez6k-
nek tovébbithatnak megbizdsokat:

i. ezenirdnyelvvel 6sszhangban engedélyezett befektetési
véllalkozasoknak;

ii. a77/780/EGK ésa 89/646/EGK irdnyelv szerint enge-
délyezett hitelintézeteknek;

iii. befektetési vdllalkozdsoknak és hitelintézetek fioktele-
peinek, amelyeket harmadik orszdgban engedélyeztek,
és amelyek az illetékes hatdsdgok dltal alkalmazott pru-
dencidlis szabalyok hatdlya ald tartoznak, és azoknak
meg is felelnek, amely szabdlyok legaldbb olyan szigo-
rdak, mint az ezen irdnyelvben, a 89/646/EGK irdny-
elvben vagy a 93/6/EGK irdnyelvben megallapitottak;

iv. kollektiv befektetési véllalkozdsoknak, amelyek a tag-
allam jogszabalyai szerint felhatalmazast kapnak, hogy
a nyilvinossdg és az ilyen véllalkozdsok vezeti szé-
mdra befektetési jegyeket értékesitsenek;

v. a 77[91/EGK irdnyelv(!) 15. cikke (4) bekezdésének
meghatdrozdsa szerinti, rogzitett jegyzett tGkével ren-
delkez§ befektetési tarsasigoknak, amelyek értékpapir-
jait egy tagdllamban szabalyozott piacon jegyzik vagy
értékesitik,

— amelyek tevékenységét nemzeti szinten etikai szabédlyok
vagy kodex szabélyozza;

h) kollektiv befektetési véllalkozasok, fiiggetlentil attdl, hogy
koordindljak-e Sket kozosségi szinten, valamint az ilyen val-
lalkozasok letétkezel6i és vezetdi;

i) olyan személyek, akiknek f6 izleti tevékenysége alapanyagok
egymds kozotti vagy az ilyen termékek gydrtoival vagy szak-
mai felhaszndl6ival val6 kereskedelme, és akik az ilyen gyr-
toknak és szakmai felhaszndloknak csak olyan mértékben
nyujtanak befektetési szolgaltatdsokat, amennyire ez {8 tizleti
tevékenységiikhoz sziikséges;

j) olyan véllalkozasok, amelyek kizdr6lag sajat szamldjukra és a
t6zsdei hatdridés piacokon vagy opcids piacokon kereskedve
nyujtanak befektetési szolgédltatdsokat, vagy amelyek az ilyen
piacokon 1év6 mds tagok szdmldira kereskednek, vagy

(1) HLL26.,1977.1.30., 1. 0. A legutébb Spanyolorszdg e Portugélia
csatlakoza’si okmdnydval médositott irdnyelv.

szamukra drakat jegyeznek, amelyeket ezeknek a piacoknak
kliringtagjai garantdlnak. Az ilyen vallalkozasok dltal létreho-
zott szerzGdések teljesitésének biztositasaval kapcsolatos fele-
18sséget e piacok kliringtagjainak kell véllalni;

k) a ddn nyugdijalapok dltal létrehozott egyesiiletek, amelyek
egyediili célja az egyesiiletekhez tartozé nyugdijalapok vagyo-
ndnak kezelése;

1) az ,agenti di cambio”, amelyeknek tevékenységét és feladatait
az 1925. mércius 7-i 222. olasz kirdlyi rendelet és az ezt
kovetd modositdsok szabdlyozzdk, és amelyek az 1991. janudr
2-i 1. olasz torvény felhatalmazdsa alapjan folytathatjdk tevé-
kenységiiket.

(3) A Bizottsdg legkésébb 1998. december 31-ig és azutdn rend-
szeres id6kozonként jelentést tesz a (2) bekezdésnek a melléklet
A. szakaszdval Osszefiiggésben torténd alkalmazdsardl, és ahol ez
sziikséges, ezen irdnyelv mikodése alapjin javaslatokat tesz a
kizdrdsok és a targyalt szolgdltatdsok meghatdrozdsinak mddosi-
tdsaira.

(4) Az ezen irdnyelv dltal nydjtott jogok nem terjednek ki az
allam, a jegybank vagy a tagdllam egyéb hasonl6 feladatokat elldt6
nemzeti intézményei partnereiként, az érintett tagallam pénziigyi,
arfolyam-, dllamadéssag- és tartalékkezelési politikdjanak végre-
hajtdsa kozben nydjtott szolgaltatdsokra.

. CiM

Az iizleti tevékenység megkezdésének feltételei

3. cikk

(1) Valamennyi tagdllam a befektetési véllalkozasok iizleti tevé-
kenységének folytatdsit a befektetési véllalkozds székhelye sze-
rinti tagdllam engedélyezésétdl teszi fiiggévé. Az ilyen engedélyt
a 22. cikknek megfelelGen a székhely szerinti tagallam kijelolt ille-
tékes hatosdgai adjdk ki. Az engedély megjeloli azokat, a mellék-
let A. szakaszaban emlitett befektetési szolgdltatasokat, amelyek
nyujtasdra a vallalkozds engedélyt kap. Az engedélyezés a mellék-
let C. szakaszaban emlitett egy vagy tobb kiegészitd szolgaltatdsra
is kiterjedhet. Engedélyt ezen irdnyelv értelmében semmilyen eset-
ben sem lehet adni a csak a melléklet C. szakaszaban szerepld
szolgaltatasokra.

(2) Valamennyi tagallam megkoveteli, hogy:

- minden olyan befektetési véllalkozdsnak, amely jogi személy,
és amelynek a sajat nemzeti joga szerint van a létesit§ okirat
szerinti székhelye, kozponti iroddja ugyanabban a tagdllam-
ban legyen, mint a létesitd okirat szerinti székhelye,

— minden mds befektetési véllalkozds kozponti iroddja abban a
tagdllamban legyen, amely az engedélyét kiadta, és amelyik-
ben az tizleti tevékenységét ténylegesen végzi.
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(3) A nemzeti jogszabdlyok altal megallapitott egyéb dltaldnos
feltételek sérelme nélkil, az illetékes hatdsdgok csak abban az
esetben adnak engedélyt, ha:

— abefektetési vallalkozds a 93/6/EGK irdnyelvben megallapitott
szabdlyoknak megfelelGen, figyelembe véve a kérdéses befek-
tetési szolgaltatas jellegét, elégséges induldtSkével rendelkezik,

- a befektetési véllalkozds tizleti tevékenységét ténylegesen ird-
nyité személyek megfelelGen j6 hirnévvel és elegendd tapasz-
talattal rendelkeznek.

A villalkozds tizleti tevékenységeinek irdnyitdsiban legaldbb két,
a fenti kovetelményeknek eleget tevd személynek kell dontenie.
Ugyanakkor, ahol megfelelSen gondoskodnak arrél, hogy ugyan-
ez az eredmény biztositva legyen, kiilonosen az 1. cikk (2) bekez-
dése harmadik albekezdésének utolsé francia bekezdésében meg-
fogalmazott esetekben, az illetékes hat6sdgok engedélyt adhatnak
a természetes személy befektetési vllalkozdsok részére, vagy tevé-
kenységeik jellegét és nagysagit figyelembe véve olyan befektetési
véllalkozdsok részére, amelyek jogi személyek, és a vallalkozaso-
kat alapszabalyuknak és a nemzeti jogszabalyaiknak megfelelGen
egy természetes személy irdnyitja.

(4) A tagdllamok azt is megkovetelik, hogy minden egyes enge-
délyezési kérelemhez egy miikodési program legyen csatolva,
amely tobbek kozott bemutatja az érintett befektetési vallalkozds
megvaldsitani kivant iizleti tevékenységének tipusit és szervezeti
felépitését.

(5) A kérelmez6t a hidnytalan kérelem benytjtdsa utdn legkésébb
6 honapon beliil értesitik arrdl, hogy az engedélyt megkapta-e
vagy sem. A kérelem elutasitdsa esetén az indokokat is fel kell tiin-
tetni.

(6) A befektetési vallalkozds az engedély kiaddsa utdn tizleti tevé-
kenységét azonnal megkezdheti.

(7) Az illetékes hatdsdgok ezen irdnyelv alapjin visszavonhatjdk
a befektetési vallalkozds szamadra kibocsdtott engedélyt, ha a
befektetési vallalkozds:

a) az engedélyezéssel 12 honapig nem él, az engedélyrdl kifeje-
zetten lemond, vagy mar kordbban hat hénapig nem nydjtott
befektetési szolgdltatdsokat, kivéve, ha az érintett tagillam
ilyen esetekre tgy rendelkezett, hogy az engedély megsziinik;

b) az engedélyt hamis ténykozlés vagy egyéb nem szabdlyos esz-
kozok segitségével szerezte meg;

¢) nem teljesiti azokat a kovetelményeket, amelyek alapjin az

engedélyt kiadtak;
d) madr nem felel meg a 93/6/EGK irdnyelvnek;

e) stlyosan és rendszeresen megsértette a 10. és 11. cikk alapjan
elfogadott rendelkezéseket; vagy

f) barmilyen olyan esemény kovetkezik be, amely esetén a nem-
zeti jogszabily elGitja a visszavondst.

4. cikk

Az illetékes hatésigok nem adnak engedélyt befektetési
véllalkozdsok szamdra az tizleti tevékenység megkezdésére, amig
nincsenek tdjékoztatva arrdl, hogy kik a kozvetlen vagy kozvetett
részvényesek vagy a tagok, akdr természetes vagy jogi személyek,
illetve hogy e személyek milyen mértékd tulajdonrésszel
rendelkeznek.

Az illetékes hatésigok visszautasitjak az engedélyezést, ha a
befektetési vallalkozdsok stabil és prudens irdnyitdsdnak
biztositasa irdnti igényt figyelembe véve, nem elégedettek a fent
emlitett részvényesek vagy tagok alkalmassdgat illetGen.

5. cikk

A befektetési vallalkozdsok olyan fidktelepei esetén, amelyek a
Kozosségen kiviili alapitd okirat szerinti székhellyel rendelkeznek,
és amelyek tizleti tevékenységet kezdenek el vagy folytatnak, a
tagallamok nem alkalmaznak olyan rendelkezéseket, amelyek
kedvezébb bdndsmddot eredményeznének, mint amelyet a
tagallamokban alapit6 okirat szerinti székhellyel rendelkezd
befektetési véllalkozdsok fidktelepének nytjtanak.

6. cikk

A miasik érintett tagdllam illetékes hatdsdgaival egyeztetni kell
barmilyen olyan befektetési villalkozds engedélyezése el6tt,
amely:

- egy mdsik tagdllamban engedélyezett befektetési véllalkozds
vagy hitelintézet lednyvallalata,

- egy mdsik tagdllamban engedélyezett befektetési véllalkozds
vagy hitelintézet anyavallalatinak lednyvallalata,

vagy

— ugyanazok a természetes vagy jogi személyek irdnyitjdk, ame-
lyek egy masik tagdllamban engedélyezett befektetési vallalko-
zdst vagy hitelintézetet irdnyitanak.

. CIM

Kapcsolatok harmadik orszigokkal

7. cikk
(1) A tagdllamok illetékes hatdsdgai értesitik a Bizottsdgot:

a) barmilyen vallalkozds engedélyezésérdl, amely kozvetlen vagy
kozvetett leanyvallalata egy harmadik orszdg jogszabalyai dltal
szabdlyozott anyavillalatnak;
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b) ha egy ilyen anyavallalat egy kozosségi befektetési véllalkozds-
ban részesedést szerez, gy, hogy az lednyvallalatava valik.

A Bizottsdg mindkét esetben folyamatosan tdjékoztatja a Tand-
csot, mindaddig, amig a Tandcs a Bizottsdg javaslata alapjan
eljdrva létre nem hoz egy, az dtruhdzhat6 értékpapirokkal foglal-
kozé bizottsdgot.

Amikor egy olyan véllalkozds kap engedélyt, amely egy harmadik
orszdg joga altal szabalyozott anyavallalat kozvetlen vagy kozve-
tett lednyvallalata, az illetékes hat6sdgok a Bizottsighoz intézett
értesitésben ismertetik a véllalatcsoport felépitését.

(2) A tagdllamok a Bizottsdgot barmilyen olyan dltaldnos nehéz-
ségrél értesitik, amellyel befektetési vallalkozasaik a megalaku-
lasuk sordn vagy befektetési szolgaltatisok nytjtasa kozben egy
harmadik orszdgban szembekeriilnek.

(3) ElSszor ezen irdnyelv végrehajtdsa el6tt legkésébb hat honap-
pal és azutdn rendszeresen, a Bizottsdg beszamolot éllit Ossze,
amelyben megvizsgdlja a kozosségi befektetési vallalkozdsokkal
szembeni bandsmoédot a harmadik orszdgokban, a (4) és (5)
bekezdésben emlitett fogalmak szerint, az alapitds, a befektetési
szolgéltatdsokkal kapcsolatos tevékenységek folytatdsa és a har-
madik orszdgok befektetési vallalakozdsaiban torténd részese-
désszerzés tekintetében. A Bizottsdg ezeket a beszdmoldkat a
megfeleld javaslatokkal egyiitt a Tandcsnak nydjtja be.

(4) Amikor a Bizottsignak, akir a (3) bekezdésben megadott
beszamolok alapjan, akdr mds adatok alapjan, gy ttinik, hogy egy
harmadik orszdg nem nytjt a kozosségi befektetési vallalkozasok
részére hatékony piaci hozzaférést ahhoz képest, amit a K6zos-
ség nyujt az abbdl a harmadik orszdgbdl érkezd befektetési val-
lalkozdsoknak, a Bizottsdg javaslatokat nydjthat be a Tandcsnak
megfelel§ tdrgyaldsi manddtum megaddsira, amelynek célja
osszehasonlithat6an versenyképes lehetSségek elérése a kozosségi
befektetési vallalkozdsok részére. A Tandcs a kérdésben mindsi-
tett tobbséggel hatdroz.

(5) Amikor a Bizottsdgnak, akar a (3) bekezdésben megadott
beszamoldk alapjan, akdr mds adatok alapjan, tigy ttinik, hogy a
kozosségi befektetési vallalkozdsok egy harmadik orszdgban nem
kapjdk meg azt a bandsmédot, amely ugyanolyan versenyképes
lehetSségeket biztosit, mint amelyek a hazai befektetési vallalko-
zasok szamdra elérhetdk, és hogy a piachoz valé hatékony hoz-
zaférés feltételei nem teljesiilnek, a Bizottsdg targyaldsokat kezde-
ményezhet a helyzet orvosldsara.

Az els6 albekezdésben leirt koriilmények esetén barmikor és a tar-
gyalasok kezdeményezése mellett is hozhaté olyan dontés, az
azon irdnyelvben szabdlyozott eljardsnak megfelelGen, amelynek
segitségével a Tandcs az (1) bekezdésben emlitett bizottsagot fogja
létrehozni, hogy a tagdllamok illetékes hatésdgai a kérdéses

harmadik orszdg joga dltal szabalyozott kozvetlen vagy kozvetett
anyavdllalatok dltal benytjtott, engedélyezésre vagy részesedés
megszerzésére irdnyuld, fiiggében 1évg vagy jovdbeli kérelmek-
kel kapcsolatos dontéseiket korldtozzak vagy felfuiggesztik. Az
ilyen intézkedések idGtartama a hdrom hénapot nem haladhatja
meg.

Az ilyen hdrom hénapos idGtartam lejérta eltt, és a targyaldsok
eredményéhez képest, a Tandcs, a Bizottsdg javaslata alapjan eljar-
va, mindsitett tobbséggel hatdrozhat az intézkedések tovabbi
folytatdsarol.

Az ilyen korldtozdsok vagy felfiiggesztések nem alkalmazhatok a
Kozosségben megfelelGen engedélyezett befektetési vallalkozasok
vagy lednyvallalataik lednyvallalat-alapitdsaira, vagy az ilyen vél-
lalkozdsok vagy lednyvillalatok kozosségi befektetési vallalkoza-
sokban torténd részesedése szerzésére.

(6) Amikor a Bizottsdgnak tigy tiinik, hogy a (4) és (5) bekezdés-
ben leirt helyzet fennall, a tagallamok a Bizottsdg igénye alapjin
tdjékoztatdst nyujtanak:

a) barmelyik véllalkozds engedély irdnti barmely kérelmérdl,
mely villalkozds a kérdéses harmadik orszdg joga dltal szaba-
lyozott anyavallalat kozvetlen vagy kozvetett lednyvillalata;

b) haa 10. cikk alapjan arrél kapnak tdjékoztatdst, hogy egy ilyen
anyavillalat kollektiv befektetési vallalkozdsban szandékozik
részesedést szerezni, gy, hogy az lednyvillalatdva vilna.

Ez a tdjékoztatdsi kotelezettség megsziinik, ha a (4) és (5) bekez-
désben emlitett harmadik orszdggal sikeriil egyetértésre jutni,
vagy ha az (5) bekezdés mdsodik és harmadik albekezdésében
emlitett intézkedések mar nem hatalyosak.

(7) Az e cikk alapjan tett intézkedéseknek meg kell felelniiik a
Kozosségnek a befektetési véllalkozdsok tizleti tevékenységének
megkezdését vagy folytatdsat szabalyzé kétoldalt vagy multilate-
ralis nemzetkozi egyezményekben szerepld kotelezettségeinek.

V. CiM

Miikodési feltételek

8. cikk

(1) A székhely szerinti tagallam illetékes hat6sdgai megkovetelik,
hogy az dltaluk engedélyezett befektetési véllalkozds mindig meg-
feleljen a 3. cikk (3) bekezdésben megszabott feltételeknek.

(2) A székhely szerinti tagdllam illetékes hat6sagai megkovetelik,
hogy az altaluk engedélyezett befektetési véllalkozads megfeleljen
a 93/6/EGK irdnyelvben meghatdrozott szabéalyoknak.
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(3) A befektetési vallalkozds prudencidlis feliigyelete a székhely
szerinti tagdllam illetékes hatdsdgainak a feladata, fuiggetleniil
att6l, hogy a befektetési véllalkozds hoz-e 1étre fidktelepet vagy
nytjt-e szolgdltatdsokat mdsik tagallamban, ezen irdnyelv azon
rendelkezéseinek sérelme nélkil, amelyek a fogadé tagdllamok
hat6sdgait hatdskorrel ruhdzzdk fel.

9. cikk

(1) A tagdllamok megkovetelik a befektetési vallalkozdsban koz-
vetleniil vagy kozvetve befolyasold részesedést szerezni szandé-
kozé minden személytdl, hogy elézetesen tdjékoztassa az illeté-
kes hatdsdgokat, kozolve a megszerezni kivant részesedés
nagysagat. Hasonloképpen tdjékoztatni koteles az ilyen személy
az illetékes hatésdgokat, ha gy szandékozik befolydsol6 részese-
dését novelni, hogy az altala birtokolt szavazati jogok vagy t6ke
ardnya elérné vagy meghaladnd a 20, 33, vagy 50 %-ot, illetve ha
a befektetési vallalkozds a lednyvillalatdvd valna.

A (2) bekezdés rendelkezéseinek sérelme nélkiil, az illetékes hato-
sagoknak az elsG albekezdésben megszabott értesités idGpontja-
t6l szdmitva legfeljebb hiarom hénap 4ll rendelkezésére, hogy
kifogdst emeljenek egy ilyen tervvel szemben, amennyiben, tekin-
tettel a befektetési vallalkozds megbizhaté és koriiltekintd irdnyi-
tdsa biztositdsdnak sziikségességére, nincsenek meggyézédve az
els§ albekezdésben emlitett személy alkalmassagarol. Ha az ille-
tékes hatésdgok nem emelnek kifogdst az els§ albekezdésben
emlitett tervvel szemben, meghatdrozhatjdk végrehajtdsinak
végsG hatdridejét.

(2) Ha a részesedés (1) bekezdésben emlitett megszerzdje egy
mésik tagdllamban engedélyezett befektetési vallalkozas, vagy egy
mésik tagdllamban engedélyezett befektetési vallalkozds anyaval-
lalata, vagy egy masik tagdllamban engedélyezett befektetési val-
lalkozdst ellen6rz8 személy, és ha a részesedésszerzés miatt a val-
lalkozds, amelyben a megszerz részesedést szandékozik szerezni,
a megszerz§ lednyvallalatava valna vagy ellenérzése ala kertilne,
akkor a megszerzés elbirdldsat a 6. cikkben meghatdrozott el6ze-
tes egyeztetés targyava kell tenni.

(3) A tagdllamok megkovetelik egy befektetési vallalkozdsban
fennallé kozvetlen vagy kozvetett befolydsold részesedését elide-
geniteni szandékoz6 személytdl, hogy az illetékes hatdsdgokat
el6zetesen tdjékoztassak, kozolve az elidegeniteni kivant részese-
dés nagysagat. Hasonl6képpen tdjékoztatni koteles az ilyen sze-
mély az illetékes hatdsdgokat, amennyiben befolydsolo részesedé-
sének olyan csokkentését tervezi, hogy a t8ke vagy a szavazati
jogok dltala birtokolt hanyada 20, 33 vagy 50 % ald siillyedne,
illetve ha ezaltal a hitelintézet megsziinik a leanyvallalata lenni.

(4) A befektetési vallalkozdsok, amint tudomdsukra jut, tdjékoz-
tatjak az illetékes hatésdgokat minden olyan tékéjiiket érint§
részesedésszerzésrdl, illetve -elidegenitésrdl, amelynek kovetkez-
tében a részesedés az (1) és (3) bekezdésben emlitett kiiszobérté-
keket meghaladja, vagy azok ald csokken.

Evente legalabb egyszer a részvényesek és a minGsitett részesedés-
sel rendelkezd tagok neveirdl, valamint e részesedések nagysagé-
16l tdjékoztatjdk az illetékes hatsdgokat, amint az példaul a rész-
vényesek, illetve tagok éves kozgytilésein vagy a t6zsdén jegyzett
tarsasigokra vonatkozé rendeletek teljesitése sordn kapott ada-
tokbdl kittinik.

(5) A tagdllamok megkovetelik, hogy amennyiben az (1) bekez-
désben emlitett személyek dltal gyakorolt befolyds varhatdan az
intézmény megbizhatd és prudens vezetésének rovasara érvénye-
stilhet, az illetékes hatdsdgok meghozzdk a sziikséges intézkedé-
seket az ilyen helyzet megsziintetése érdekében. Ezek az intézke-
dések jelenthetnek példdul ideiglenes intézkedéseket, az
igazgatokkal és a vezetSkkel szemben elrendelt szankciokat, vagy
az illet§ részvényesek vagy tagok dltal birtokolt részvényekhez
kapcsolddé szavazati jogok gyakorldsdnak felfiiggesztését.

Hasonl6 intézkedések alkalmazanddk azokra a természetes vagy
jogi személyekre, akik vagy amelyek nem teljesitik az (1) bekez-
désben megallapitott elGzetes tajékoztatdsi kotelezettségiiket. Ha
egy tulajdoni részesedést az illetékes hatdsagok kifogasa ellenére
szereznek meg, a tagdllamok, tekintet nélkiil minden egyéb meg-
hozandé szankcidra, gondoskodnak a megfelel§ szavazati jogok
felfiiggesztésérdl, vagy a leadott szavazatok érvénytelenségérél,
illetve érvénytelenitésének lehetSségérdl.

10. cikk

(1) Minden egyes tagallam prudencidlis szabélyokat alkot, ame-
lyeket a befektetési véllalkozasoknak mindig be kell tartaniuk.
Ezek a szabdlyok kiilondsen azt kovetelik meg, hogy minden
egyes befektetési vallalkozas:

— megbizhat6 adminisztrativ és konyvelési eljardsokkal, az elekt-
ronikus adatfeldolgozas terén ellenérzési és biztonsagi megol-
ddsokkal, valamint kiillonésen a dolgozok személyes tigylete-
ire vonatkozé szabalyokat is magdba foglalé megfelel belsé
ellendrzési mechanizmusokkal rendelkezzen,

— megfelel§ intézkedéseket tegyen a befektet6khoz tartozé esz-
kozok tulajdonosi jogainak védelmében, kiilonosen a véllal-
kozis fizetésképtelenségének esetére, és hogy megelSzze, hogy
a befektetési vallalkozds a befektet6k pénzeszkozeit sajat
szamldjara haszndlja, kivéve, ha ez a befektetdk kifejezett bele-
egyezésével torténik,

- megfelel§ intézkedéseket tegyen a befektetSkhoz tartozd
pénzalapok tulajdonosi jogainak védelmében, és hogy a hitel-
intézetek esetét kivéve, megelGzze, hogy a befektetési vallal-
kozds a befektetSk pénzalapjait sajit szdmldjdra haszndlja,

- intézkedjen, hogy a végrehajtott tigyletekrdl nyilvantartds
késziiljon, amely legaldbb ahhoz elég, hogy a székhely szerinti
tagdllam hatdsagai figyelemmel kisérjék az azon prudencilis
szabdlyoknak val6 megfelelést, amelyek betartatdsaért 6k fele-
18sek; az ilyen nyilvantartasokat az illetékes hat6sdgok altal
meghatdrozandé ideig meg kell drizni,
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— 0gy legyen felépitve és szervezve, hogy a minimalisra csokken-
jen annak a kockdzata, hogy az tigyfelek érdekeit a vallalkozds
és az tigyfelei kozotti, vagy az igyfelek egymds kozotti konf-
liktusai negativan érinthessék. Mindamellett, egy fioktelep
felallitdsakor a szervezeti felépités nem keriilhet osszetitko-
zésbe a fogado tagillam osszeférhetetlenségi szabalyaival.

11. cikk

(1) A tagallamok mtikodési szabdlyzatokat alkotnak, amelyeket a
befektetési véllalkozdsoknak mindig be kell tartaniuk. E szaba-
lyoknak legaldbb az aldbbi francia bekezdésekben megtaldlhat6
alapelveket meg kell fogalmazniuk, és azokat tgy kell alkalmazni,
hogy a szolgaltatds kedvezményezettjeként szereplé személy
szakmdjanak a jellege is figyelembe legyen véve. A tagdllamok
megfeleld esetben ezeket a szabalyokat a melléklet C. szakaszd-
ban felsorolt kiegészit§ szolgéltatdsokra is alkalmazzdk. Ezek az
irdnyelvek biztositjak, hogy a befektetési vallalkozas:

- az tzleti tevékenységei megvaldsitdsa sordn becsiiletesen és
méltanyosan jarjon el, tigyfelei és a piac épségének érdekei sze-
rint,

- a megfelel§ szakértelemmel, koriiltekintéssel és gondossdggal
jarjon el, igyfelei és a piac épségének érdekei szerint,

- rendelkezzen az tzleti tevékenységeinek megfelel§ megvalé-
sitdsahoz sziikséges forrasokkal és eljarasokkal, és ezeket haté-
konyan hasznélja fel,

- tgyfeleitdl pénziigyi helyzetiikre, befektetési tapasztalatukra és
az igényelt szolgdltatdsokkal kapcsolatos céljaikra vonatko-
z6an tdjékoztatdst kérjen,

- ugyfeleivel valé tigyletei sordn az alapvets 1ényeges koriilmé-
nyekrdl megfelel§ kozlést tegyen,

— prébdlja elkeriilni az érdekellentéteket, és amikor ezek elkeriil-
hetetlenek, biztositsa, hogy tigyfelei méltanyos bandsmédban
részesiiljenek,

— lzleti tevékenységeinek irdnyitdsira vonatkozd valamennyi
jogszabalyi kovetelménynek eleget tegyen, hogy igy tigyfelei és
a piac egységességének érdekeit eldmozditsa.

(2) A magatartasi szabdlyok harmonizédldsdval osszefiiggésben
meghozott dontések sérelme nélkiil, ezek megvaldsitdsa és betar-
tasuk feliilvizsgalata annak a tagallamnak a felel@ssége lesz tovabb-
ra is, ahol a szolgdltatdst nydjtjak.

(3) Amennyiben a befektetési véllalkozds megbizast hajt végre,
ott az (1) bekezdésben emlitett szabalyok alkalmazdsa érdekében
a megbizdst ad6 befektetSre vonatkozdan a befektetd szakmai

sajatossagait értékelni kell, fiiggetleniil attél, hogy a megbizdst
kozvetleniil a megbiz6 adta, vagy kozvetve a melléklet A. szaka-
sza (1) bekezdésének a) pontjdban emlitett szolgaltatdst nydjt6
befektetési véllalkozdson keresztiil.

12. cikk

A befektetési vallalkozds, miel6tt tizleti tevékenységbe kezdene
veliik, a befektetSkkel tudatja, hogy milyen kartalanitdsi alap vagy
ezzel egyenérték(i védelem vonatkozik a tervezett iigyletekre,
milyen biztositékot kindl az alkalmazott valamelyik rendszer,
vagy hogy nincs alap vagy kompenzacié.

A Tandcs figyelembe veszi a Bizottsdg nyilatkozatdt arrél, hogy
legkésébb 1993. jalius 31-ig javaslatokat fog benyujtani az
tigyleteket biztosit6 kértalanitdsi rendszerek harmonizacidjardl. A
Tandcs e javaslatok alapjan a lehetd legrovidebb idén beliil el fog
jarni, azért, hogy a javasolt rendszereket ugyanabban az
iddpontban léptesse hatilyba, mint ezt az irdnyelvet.

13. cikk

Ez az irdnyelv a mdsik tagdllamokban engedélyezett befektetési
véllalkozdsokat nem akadilyozza abban, hogy a fogadd
tagillamban a  szolgdltatdsaikat  valamennyi  elérhetd
kommunikdcids eszkozzel hirdessék, az ilyen hirdetésnek a
kozérdek védelme érdekében elfogadott formdjat és tartalmat
irdnyité szabdlyoknak megfelelGen.

V. CIM

A letelepedés joga és a szolgdltatdsnyjtds szabadsiga

14. cikk

(1) A tagdllamok biztositjak, hogy a befektetési szolgaltatdsokat
és a melléklet C. szakaszdban felsorolt egyéb szolgdltatdsokat a
17., 18. és 19. cikknek megfelelGen a tertiletiikon lehessen nyj-
tani, akdr fioktelep létrehozdsdval, akdr a szolgéltatdsnyujtds sza-
badsaga alapjan egy mdsik tagallam illetékes hatdsdgai altal az
ezen irdnyelvvel osszhangban engedélyezett és feliigyelt barmi-
lyen befektetési véllalkozds utjdn, feltéve, hogy az engedélyezés
ezekre a szolgaltatdsokra is vonatkozik.

Ez az irdnyelv nem érinti a fogadd tagéllamok hatdskorét az olyan
kollektiv befektetési vallalkozdsok részjegyei felett, amelyekre a
85/611/EGK (1) irdnyelv nem vonatkozik.

() HLL375.,1985.12.31,, 3. 0. A legutébb a 88/220/EGK irdnyelvvel
(HL L 100., 1988.4.19., 31. 0.) médositott iranyely.
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(2) A tagdllamok nem tehetik fiigg6vé az (1) bekezdésben emli-
tett fioktelep megalapitdsdt vagy szolgaltatdsok nyujtdsat barmi-
lyen engedélyezési kotelezettségtdl, dotacios t6kétsl vagy barmi-
lyen mds hasonlé hatdssal biré intézkedéstdl.

(3) A tagallamok megkovetelhetik, hogy az (1) bekezdésben emli-
tett szolgdltatasokkal kapcsolatos tigyleteket, amennyiben megfe-
lelnek az aldbbi szempontoknak, szabdlyozott piacon kell végre-
hajtani:

— a befektetd szokdsos tartozkodasi helye a tagallam teriiletén
van vagy ott telepitett le véllalkozdst,

— a befektetési villalkozds az ilyen tigyleteket a tagdllamban
taldlhaté kozponti létesitményén, vagy fidktelepén keresztiil,
vagy a szolgéltatdsok nyujtasinak abban a tagdllamban érvé-
nyes szabadsdga alapjan valsitja meg,

— az uigyletben szerepelnie kell olyan eszkoznek, amellyel annak
a tagallamnak szabdlyozott piacdn kereskednek.

(4) Amennyiben a tagallam a (3) bekezdést alkalmazza, a teriile-
tén szokdsos tartézkoddsi hellyel rendelkezd vagy ott letelepedett
befektetSknek biztositja a jogot, hogy a (3) bekezdésben megsza-
bott kotelezettségtdl eltérjenek, és hogy a (3) bekezdésben emli-
tett tigyleteket a szabdlyozott piacokon kiviil valdsitsdk meg. A
tagdllamok ennek a jognak a gyakorlasit gyorsitott engedélye-
zésnek vethetik ald, figyelembe véve a befektetSk eltérs védelmi
igényeit, kiilonosen a szakmai és intézményi befektetSk érdekvé-
delmi képességét. Minden esetben lehet6vé kell tenni, hogy az
ilyen engedélyt olyan feltételek mellett adhassak meg, amely nem
veszélyezteti a befektet6k megbizdsainak gyors teljesitését.

(5) A Bizottsdg legkésébb 1998. december 31-ig jelentést készit
a (3) és (4) bekezdés érvényesiilésérdl, és megfelel§ esetben ezek
modositasaira javaslatot tesz.

15. cikk

(1) A 14. cikkben emlitett letelepedési jog és a szolgaltatds-
nyujtasi szabadsdg gyakorldsinak sérelme nélkiil, a fogadé tagdl-
lamok biztositjak, hogy a székhely szerinti tagallam illetékes hat6-
sagai dltal a melléklet A. szakasza (1) bekezdésének b) pontjaban
és a (2) bekezdésében emlitett szolgaltatdsok nytjtdsra engedélyt
kapott befektetési vallalkozdsok a fogadd tagillamban, ahol
hasonlé szolgaltatdsokat nydjtanak, kozvetleniil vagy kozvetve a
szabélyozott piacok tagjaivd valhassanak vagy oda bejuthassanak,
és az ottani ilyen piacok tagjai szdmdra biztositott kliring- és
elszamolorendszerek tagjaiva valhassanak vagy ezekhez hozzafér-
hessenek.

A tagéllamok eltorolnek minden olyan nemzeti szabdlyt, torvényt
vagy a szabalyozott piacokra vonatkozé szabdlyt, amely korla-
tozza az oda felvehet§ személyek szamat. Ha jogi természete vagy

technikai kapacitdsa miatt egy szabdlyozott piacra vald bejutds
korldtozva van, a kérdéses tagdllam biztositja, hogy ennek szer-
kezete és kapacitdsa rendszeresen ki legyen igazitva.

(2) A szabalyozott piac tagsdga vagy az oda vald bejutds att6l
fiigg, hogy a befektetési vallalkozds megfelel-e a t6kemegfelelési
kovetelményeknek, valamint fiigg a székhely szerinti tagallamok-
nak a 93/6/EGK irdnyelv alapjan megvaldsitott, a megfelelést vizs-
gdlo feltigyeletétdl.

A fogad¢ tagallamok arra kapnak felhatalmazast, hogy az abban
az irdnyelvben nem tdrgyalt tigyek tekintetében tovabbi tékeko-
vetelményeket szabjanak meg.

A szabélyozott piacokra vald bejutds, ezek tagsdganak elnyerése,
valamint a folyamatos hozzéaférés vagy tagsig a szabalyozott piac
alapokmdnydval és igazgatdsaval kapcsolatos szabdlyozott piaci
szabalyok betartdsatol fiigg, valamint a piaci tigyletekkel kapcso-
latos szabdlyok, a piacon és azzal kozosen miikods alkalmazot-
takra vonatkozé szakmai kovetelmények, valamint a kliring- és
elszdmoldsi szabdlyok és eljdrdsok betartdsdtol. Az e szabalyokat
és eljarasokat végrehajtd részletes intézkedéseket megfelels eset-
ben tobbek kozott az ezekbdl eredd kotelezettségek teljesitésének
biztositdsara lehet hozni, gy, hogy a 28. cikk érvényesiiljon.

(3) Az (1) bekezdésben megszabott kotelezettség betartdsa érde-
kében, a fogadd tagdllamok az abban a bekezdésben emlitett
befektetési vdllalkozdsok részére felajanljak annak lehetSségét,
hogy szabélyozott piacaik tagjaiva valhatnak, vagy azokra bejut-
hatnak:

— kozvetlenil, a fogadé tagdllamokban fidktelepek 1étrehoza-
saval, vagy

- kozvetve, a fogadé tagallamokban lednyvallalatok 1étrehoza-
sdval, vagy a tagdllamok szabdlyozott piacin mdr tagsdggal
rendelkezd, vagy az oda mar bejutott véllalkozdsok megszer-
zésével.

Ugyanakkor azok a tagallamok, amelyek ennek az irdnyelvnek az
elfogaddsakor olyan torvényeket alkalmaznak, amelyek hitelinté-
zetek részére a szabalyozott piaci tagsdgot vagy az oda val6 beju-
tast, hacsak nincs szakositott lednyvallalatuk, nem teszik lehetvé,
1996. december 31-ig mds tagillamok hitelintézeteivel szemben
e szabdlyozott piacokra val6 bejutds szempontjabdl, hatranyos
megkiilonboztetés nélkiil, tovdbbra is ugyanazt a kotelezettséget
alkalmazhatjak.

A Spanyol Kiralysdg, a Gorog Koztarsasdg és a Portugdl Koztar-
sasdg ezt az idStartamot 1999. december 31-ig meghosszabbitja.
A Bizottsdg ezel6tt az idSpont eldtt egy évvel beszdmolot allit
ossze, figyelembe véve az e cikk alkalmazdsabol nyert tapasztala-
tokat, és megfelel§ esetben javaslatot nytjt be. A Tandcs, mindsi-
tett tobbségi szavazassal, ennek a javaslatnak alapjan donthet tgy,
hogy ezeket a feltételeket feliilbirdlja.
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(4) Az (1), (2) és (3) bekezdéstdl figgGen, amennyiben a fogadd
tagdllam szabélyozott piaca a fizikai jelenlétre vonatkozé kove-
telmény nélkiil mikodik, az (1) bekezdésben emlitett befektetési
véllalkozdsok ugyanazon az alapon ennek tagjavé valhatnak vagy
hozzaférhetnek anélkiil, hogy a befogadé tagallamban megalakul-
ndnak. A szdrmazdsi tagillamok annak érdekében, hogy befekte-
tési véllalkozdsaik szdmadra lehetévé tegyék, hogy ennek a bekez-
désnek megfelelen a befogadd tagdllamok szabélyozott
piacainak tagjaivd vdlhassanak vagy azokra bejussanak, megenge-
dik, hogy azoknak a tagdllamoknak a szabalyozott piacai a szdr-
mazdsi tagdllam teriiletén megfelel lehetSségeket nytjtsanak.

(5) Ez a cikk nem érinti a tagallamok jogdt arra, hogy teriiletii-
kon 4j piacok létrehozdsat engedélyezzék vagy megtiltsak.

(6) Ez a cikk nem vonatkozik:

— a Németorszagi Szovetségi Koztarsasagban a Kursmakler tevé-
kenységének szabdlyozasara, vagy

- Hollandidban a hoekmannen tevékenységének szabdlyozdsara.

16. cikk

A kolesonos elismerés és az irdnyelv alkalmazdsa érdekében
minden egyes tagdllam feladata, hogy azokrdl a szabélyozott
piacokrdl egy listat allitson Ossze, amelyek az & teriiletén
talalhatok, és amelyek megfelelnek szabdlyainak, valamint hogy
ezt a listdt e szabdlyozott piacok lényeges eljdrasi és miikodési
szabdlyaival egylitt a tobbi tagdllam és a Bizottsdg szdmadra
tdjékoztatdsul megkiildje. Hasonld kozlést kell tenni a fent emlitett
lista vagy szabdly minden egyes mddositdsa kapcsan. A Bizottsdg
a szabdlyozott piacok listdit és ezek frissitéseit az Eurdpai
Kozdsségek Hivatalos Lapjdban kozli, évente legaldbb egyszer.

A Bizottsdg legkésdbb 1996. december 31-ig jelentést készit az igy
kapott adatokrdl, és ahol ez sziikséges, ezen irdnyelv
vonatkozdsiban javaslatokat tesz a szabdlyozott piac
meghatdrozdsdnak médositdsaira.

17. cikk

(1) A 3. cikkben megszabott feltételek betartisa mellett, az a
befektetési véllalkozds, amely egy masik tagdllam teriiletén kivan
fioktelepet 1étrehozni, értesiti a székhely szerinti tagallamanak ille-
tékes hatdsdgait.

(2) A tagallamok minden olyan befektetési vallalkozast6l, amely
egy masik tagdllam teriiletén fidktelepet kivan létrehozni, megko-
vetelik, hogy az (1) bekezdésben megszabott értesitési kotelezett-
ség teljesitésekor a kovetkezd adatokat kozolje:

a) a tagdllam neve, amelynek teriiletén a fioktelepet létre kivanja
hozni;

b) a miikodési terv, amely tobbek kozott a tervezett iizleti tevé-
kenység tipusat és a fidktelep szervezeti felépitését mutatja be;

¢) afogad¢ tagdllamban az a cim, ahonnan a sziikséges iratokat
be lehet szerezni;

d) a fidktelep iranyitdsaért felel6s személyek neve.

(3) Feltéve, hogy a székhely szerinti tagallam illetékes hatdsagai-
nak a tervezett tevékenységek figyelembevétele alapjan nincs oka
a befektetési vallalkozds adminisztrativ felépitésének vagy pénz-
tigyi helyzetének kielégit§ voltat kétségbe vonni, a (2) bekezdés-
ben emlitett adatok kézhezvétele utdn hdrom hénapon beliil koz-
lik ezeket az informdcidkat a fogadd tagillam illetékes
hat6sdgaival, és ennek megfelel6en a kérdéses befektetési villal-
kozast is tdjékoztatjak.

A fioktelep befektetSit védeni hivatott barmilyen kartalanitdsi
rendszer részleteit is kozlik.

Ha a székhely szerinti tagéllam illetékes hatésdgai megtagadjak a
(2) bekezdésben emlitett adatok kozlését a fogado tagallam illeté-
kes hatdsdgaival, a kérdéses befektetési véllalkozdssal, valamen-
nyi adat atvétele utdn, hdrom hénapon beliil kozlik az elutasitds
okait. Az ilyen elutasitds vagy a vilasz hidnya maga utdn vonja a
fogadé tagdllam birdsdgaihoz valé fordulds jogat.

(4) Miel6tt a befektetési vallalkozas fidktelepe megkezdi iizleti
tevékenységét, a fogad6 tagdllam illetékes hatdsdgai a 19. cikk
alapjan a (3) bekezdésben emlitett adatok dtvétele utdn két hona-
pon belil felkésziilnek a befektetési vallalkozas feliigyeletére, és
amennyiben sziikséges, jelzik azokat a feltételeket, tobbek kozott
magatartdsi szabdlyokat, amelyeknek megfeleléen a kozérdek
védelme érdekében az tizleti tevékenységeket a fogadé tagdllam-

ban folytatni kell.

(5) A fogad6 tagallam illetékes hat6sdgai értesitésének atvétele-
kor, vagy ha a (4) bekezdésben emlitett hatdrid§ végéig e hatdsa-
goktol az értesités nem érkezett meg, a fidktelepet létre lehet
hozni és az tizleti tevékenységet meg lehet kezdeni.

(6) Ha a (2) bekezdés b), c) vagy d) pontja alapjin kozolt koriil-
ményekben barmilyen véltozds torténik, a befektetési vallalkozds
a valtozasrol irdsos értesitést kiild a székhely szerinti és a fogad6
tagdllam illetékes hatdsagainak, a véltoztatds végrehajtdsa eldtt
legalabb egy hénappal, hogy igy a székhely szerinti tagdllam ille-
tékes hatdsdgai a valtoztatdssal kapcsolatban a (3) bekezdésnek
megfelel6en donthessenek, valamint hogy a fogadé tagéllam ille-
tékes hatdsdgai is igy jarhassanak el, a (4) bekezdésnek megfele-
16en.

(7) A (3) bekezdés masodik albekezdésével osszhangban kozolt
részletek véltozdsa esetén, a székhely szerinti tagdllam hatdsdgai
a fogadd tagdllam hat6sdgait megfelelGen értesitik.
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18. cikk

(1) Ha egy befektetési vallalkozds egy mdsik tagallam teriiletén
eldszor kivan tizleti tevékenységet folytatni a szolgéltatdsok nyuj-
tasdnak szabadsdga alapjdn, sajat tagdllamanak illetékes hatdsaga-
ival a kovetkezd adatok kell kozolnie:

- atagédllam neve, ahol miikodni szdndékozik,

- a miikodési terv, kitérve kiilonosen arra, hogy milyen befek-
tetési szolgdltatdst vagy szolgdltatdsokat kivan nydjtani.

(2) A székhely szerinti tagdllam illetékes hatdsagai az (1) bekez-
désben emlitett adatok atvétele utdn egy hénapon beliil ezeket a
fogado tagdllam illetékes hatdsdgai részére tovabbitjak. Ekkor a
befektetési vallalkozds a fogadd tagdllamban megkezdheti a kér-
déses befektetési szolgdltatds vagy szolgaltatdsok nyujtdsat.

Megfelel§ esetben, a fogadd tagallam illetékes hatdsdgai az (1)
bekezdésben emlitett adatok dtvétele utdn a befektetési véllalko-
zdsnak jelzik azokat a feltételeket, igy a viselkedési szabdlyokat is,
amelyeknek a befektetési szolgdltatisok nydjtbinak a kozérdek
védelme érdekében a fogadd tagdllamban meg kell felelniiik.

(3) Ha az (1) bekezdés mdsodik francia bekezdése alapjan kozolt
adatok tartalma modosul, a befektetési vallalkozds a mddositas-
16l a székhelye szerinti tagdllam és a fogadd tagallam illetékes
hatdsdgai szdmadra a médositds végrehajtasa el6tt értesitést kiild
irdsban, hogy igy a fogad6 tagallam illetékes hatosdgai sziikség
esetén a vdllalkozast értesithessék, hogy a (2) bekezdés szerint
kozolt adatokban milyen véltoztatdst vagy kiegészitést kell tenni.

19. cikk

(1) A fogadé tagéllamok statisztikai célokbol megkovetelhetik a
teriiletiikon fidkteleppel rendelkezd valamennyi befektetési véllal-
kozastdl, hogy e fogadd tagillamok illetékes hatdsagainak rend-
szeresen beszdmoljanak az e tagdllamokban folytatott tevékeny-
ségeikrdl.

A fogadé tagallamok a monetaris politikdjuk irdnyitdsaval kapcso-
latos feladataik megvaldsitdsa sordn, az Eur6pai Monetdris Rend-
szer megerGsitéséhez sziikséges intézkedések sérelme nélkiil, terii-
letitkon megkovetelhetik a mds tagdllamokbdl szdrmazo
befektetési vallalkozdsok valamennyi fioktelepétél, hogy ugyan-
azokat az adatokat kozoljék, mint amelyeket a hazai befektetési
vallalkozdsok ebbdl a célbdl kozolnek.

(2) A fogadé tagdllamok az ezen irdnyelvbdl ered§ feladataik
megvaldsitdsa sordn a befektetési vdllalkozdsok fidktelepeitd]
megkovetelhetik, hogy ugyanazokat az adatokat kozoljék, mint
amelyeket a hazai befektetési vallalkozasok ebbél a célbdl kozol-
nek.

A fogado tagdllamok a szolgéltatasnyuijtds szabadsaga alapjn, a
teriiletikon  tzleti  tevékenységet  folytatd  befektetési

véllalkozasoktol megkovetelhetik, hogy kozoljék azokat az ada-
tokat, amelyek annak ellendrzéséhez szitkségesek, hogy a fogad6
tagallam dltal megszabott rdjuk vonatkozd szabdlyoknak
megfelelnek-e, azonban ezek a kovetelmények nem lehetnek
anndl szigorabbak, mint amelyeket ugyanez a tagdllam a letele-
pedett véllalkozdsoktél megkovetel annak ellendrzésére, hogy
ugyanazoknak a szabdlyoknak megfelelnek-e.

(3) Amennyiben a fogadé tagdllam illetékes hatdsdgai megallapit-
jak, hogy az dllam teriiletén fiokteleppel rendelkezd vagy szolgal-
tatdsokat nyujt6 befektetési vallalkozds az allam dltal ezen irdny-
elvnek a befogadé tagdllam illetékes hatdsdgainak hatdskort adé
rendelkezési alapjan elfogadott jogszabalyokat vagy hatdsdgi el6-
frdsokat megszegi, akkor e hat6sdgok a befektetési vallalkozdst
kotelezik a jogellenes helyzet felszamoldsara.

(4) Ha a kérdéses befektetési vallalkozds nem teszi meg a sziiksé-
ges lépéseket, a fogado tagdllam illetékes hatdsagai a székhely sze-
rinti orszdg illetékes hatdsdgait megfelelden tdjékoztatjdk. Ez
ut6bbiak a lehetd leghamarabb megteszik a megfeleld intézkedé-
seket annak biztositdsdra, hogy a kérdéses befektetési véllalkozds
ajogellenes helyzetnek véget vessen. Az intézkedések jellegét koz-
lik a fogado tagéllam illetékes hatdsdgaival.

(5) Haafogado tagdllam intézkedései ellenére, vagy mert ezek az
intézkedésck a kérdéses dllamban nem bizonyulnak megfelel6nek
vagy nem vehetGk igénybe, a befektetési vallalkozds nem tesz a (2)
bekezdésben emlitett és a fogadd tagdllamban hatalyban 1év6 jogi
vagy hatésdgi rendelkezések megszegése ellen, ez utébbi tagdllam,
a székhely szerinti tagdllam illetékes hat6sdgainak értesitése utdn
megteheti a megfelel§ intézkedéseket a tovabbi jogsértések meg-
el6zésére vagy szankciondldsdra, és amenynyiben ez sziikséges, a
befektetési vallalkozds megakadalyozdsara abban, hogy teriiletén
barmilyen tovdbbi tigyletet kezdeményezhessen. A tagallamok
biztositjak, hogy teriiletitkon a befektetési vallalkozasokkal szem-
beni intézkedésekhez sziikséges jogi dokumentumok rendelke-
zésre alljanak.

(6) Az el6z8 rendelkezések nem érintik a fogadd tagdllamok
hatdskorét arra, hogy a teriiletiikon a 11. cikk, valamint a kozér-
dek védelme érdekében elfogadott egyéb jogi és hatdsdgi rendel-
kezések alapjan bevezetett magatartdsi szabalyok megszegésével
elkovetett jogsértések megel6zése vagy szankciondldsa érdekében
a megfeleld intézkedéseket megtegyék. Ez annak a lehetGségét is
jelenti, hogy megakaddlyozzdk, hogy a jogszabalysértd befekte-
tési vallalkozdsok tovabbi tigyleteket kezdeményezzenek teriile-
tikon.

(7) A (4), (5) és (6) bekezdés alapjan hozott, a befektetési vallal-
kozds tevékenységeinek szankcionaldsat vagy korldtozdsdt is
jelent8 barmilyen intézkedést az érintett befektetési vallalkozds
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irdnyaban megfeleléen indokolni és kozolni kell. Valamennyi
ilyen intézkedés maga utdn vonja az ezeket végrehajto tagillam
birésdgaihoz valé fordulds jogat.

(8) A (3), (4) és (5) bekezdésben meghatdrozott eljards végrehaj-
tdsa elStt a fogad6 tagdllamok illetékes hatdsdgai sziikséghelyzet-
ben a befektetdk és a szolgéltatdsok mds kedvezményezettjei érde-
keinek védelméhez szitkséges megel6z6 intézkedéseket tehetnek.
A Bizottsagot és a masik tagéllam illetékes hatdsagait az ilyen
intézkedésekrdl a lehetd leghamarabb értesiteni kell.

Az érintett tagallam illetékes hat6sdgaival vald egyeztetés utdn a
Bizottsdg donthet tgy, hogy a kérdéses tagllam ezeket az intéz-
kedéseket koteles modositani vagy megsziintetni.

(9) Az engedély visszavondsa esetén a fogadd tagdllam illetékes
hatésagai errdl tdjékoztatdst kapnak és megteszik a megfeleld
intézkedéseket, hogy az érintett befektetési vallalkozast meggatol-
jak abban, hogy az dllam teriiletén barmilyen tovabbi tigyletet
kezdeményezhessen, és hogy a befektet6k érdekeit védjék. A
Bizottsdg kétévente az ilyen esetekrdl beszdmol6t éllit ossze az
értékpapirpiac teriiletén egy késébbi szakaszban felallitandd
bizottsdg szamara.

(10) A tagallamok a Bizottsdgot értesitik azon esetek szdmardl és
tipusdrdl, melyekben a 17. cikk alapjdn hozott elutasitdsra, vala-
mint az (5) bekezdés alapjan hozott 1épésekre keriilt sor. A Bizott-
sag kétévente az ilyen esetekrdl beszamolét dllit ossze az érték-
papirpiac teriiletén egy késGbbi idépontban létrehozandé
bizottsdg szamara.

20. cikk

(1) Annak biztositdsa érdekében, hogy a piacokért és a feliigye-
letért felel@s hatdsigok a kotelességeik teljesitéséhez sziikséges
adatokhoz hozzdjussanak, a tagallamok legaldbb a kovetkezdket
kovetelik meg:

a) a 10. cikk végrehajtdsa érdekében tett 1épések sérelme nélkiil,
a befektetési vallalkozdsok a 14. cikk (1) bekezdésében emli-
tett szolgaltatdsokkal kapcsolatos, a szabalyozott piacon for-
galmazott eszkozokkel végrehajtott tigyletek 1ényeges adatait
legaldbb ot évre a hatdsdgok rendelkezésére Grizzék meg, fiig-
getleniil attdl, hogy az ilyen tigyleteket a szabdlyozott piacon
hajtottdk-e végre;

b) abefektetési vallalkozasok sajat tagdllamuk illetékes hatdsiga-
inak az a) pontban emlitett valamennyi tigyletrdl szimoljanak
be, ahol ezek az tigyletek a kovetkezdket tartalmazzak:

— részvények vagy egyéb olyan eszkozok, melyek a t6kéhez
val6 hozzdjutdst szolgaljak,

- kotvények és az értékpapirositott addssdg egyéb formai,

— részvényekkel kapcsolatos szabvanyositott hataridgs szer-
z8dések,

— szabvanyositott részvényopciok.

Ezeket a beszamoldkat a lehetd leghamarabb a megfelel$ hatdsag
szdmara elérhet6vé kell tenni. A hatdrid6t ez a hatdsdg dllapitja

meg. Ezt a kovetkez8 munkanap végéig meg lehet hosszabbitani,
ha mtikodésbdl ad6dé vagy gyakorlati okok megkivanjdk, de ezt
semmilyen koriilmények kozott sem lehet tillépni.

Az ilyen beszdmoloknak kiilonosen a vésdrolt vagy eladott esz-
kozok nevét és szamat, az tigyletek datumat és idejét, az tigyletek
4rait, valamint a kérdéses befektetési vallalkozdsok azonositdsara
szolgdlé adatokat kell tartalmazniuk.

A tagéllamok rendelkezhetnek tigy, hogy a b) pontban megsza-
bott kotelezettség a kotvények és az értékpapirositott addssdg
egyéb formdi esetén csak ennek az eszkoznek az Osszesitett tigy-
leteire vonatkozzon.

(2) Amikor a befektetési vallalkozds a fogadd tagallam szabdlyo-
zott piacdn {igyletet hajt végre, a székhely szerinti tagallam a
beszdmoldsra vonatkozé kovetelményektdl eltekinthet, ha a
befektetési véllalkozasra a kérdéses tigyletek tekintetében a pia-
cért felel@s helyi hat6sdgok részére hasonlé jelentéstételi kovetel-
mények vonatkoznak.

(3) A tagéllamok rendelkeznek arrdl, hogy az (1) bekezdés b)
pontjaban emlitett beszdmol6 vagy maga a befektetési véllalko-
zds, vagy a vételi és eladdsi ajanlatok pérositdsara szolgdld rend-
szer (trade matching system) dltal, vagy pedig a tézsdei vagy egy
masik szabalyozott piac hatsdgain keresztiil legyen elkészitve.

(4) A tagdllamok biztositjdk, hogy az e cikkel 6sszhangban elér-
hetd informaciok a 23. cikk megfelel alkalmazdsa érdekében is
elérhet6k legyenek.

(5) Minden tagallam elfogadhat vagy fenntarthat hdtranyos meg-
kiilonboztetés nélkiil, az e cikk dltal szabélyozott teriileten szigo-
rubb rendelkezéseket, az olyan tigyletekkel kapcsolatos adatok
megGrzésével és jelentésével kapcsolatos tartalom és forma tekin-
tetében, amelyeket:

— olyan szabélyozott piacon valdsitanak meg, amelynek ez a
székhely szerinti tagdllama, vagy

— olyan befektetési véllalkozas valosit meg, amelynek ez a szék-
hely szerinti tagallama.

21. cikk

(1) Annak érdekében, hogy a befektetSk képesek legyenek a ter-
vezett tigylet feltételeit felmérni és utdna a végrehajtdsa feltételeit
ellendrizni, minden illetékes hatdsdg, a 16. cikkben meghatdro-
zott listdn dltala feltiintetett szabdlyozott piac esetében intézke-
déseket tesz, hogy a befektetSket a (2) bekezdésben emlitett ada-
tokkal elldssa. A (2) bekezdésben megszabott kovetelmények
alapjan az illetékes hatdsigok meghatarozzdk, hogy az adatokat
milyen formdaban és milyen pontos hatdridén beliil kell kozolni,
valamint azokat az eszkozoket, amelyek segitségével azt elérhe-
t6vé kell tenni, figyelembe véve az érintett piac, valamint az azon

;;;;;

nyeit.
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(2) Az illetékes hat6sdgok minden egyes eszkoz esetén megkove-
telik legaldbb:

a) a piacon minden nap a kereskedés megkezdése el6tt az érin-
tett szabdlyozott piac teljes el6z8 napi kereskedelmére vonat-
kozdan a stilyozott atlagdr, valamint a legmagasabb és legala-
csonyabb drak és kereskedett mennyiségek kozlését;

b) ezenfeliil a folyamatosan mikods, a megbizdsokat kovetd és
az arfolyamokat kovet$ piacokon a kovetkezsk kozlését:

— apiacon a kereskedés minden egyes ordja utdn az érintett
szabalyozott piacon torténd kereskedés stlyozott dtlagara
és mennyisége, hatords idGtartamra, Ggy, hogy a kozlés
el6tt maradjon a piacon két 6ra kereskedésre, és

— 20 percenként az érintett piacon a stlyozott dtlagdr, vala-
mint a legmagasabb ¢és legalacsonyabb dr, kétords idg-
hosszra, gy, hogy a kozlés el6tt maradjon a piacon egy
6ra kereskedésre.

Ahol a befektetSk a végrehajthaté tigyletek drairdl és mennyisé-
geirdl el6zetes informdcidval rendelkeznek:

i. ez az informdcié a piaci kereskedelmi 6rdk alatt mindig
megszerezhetd;

ii. egy adott drra és mennyiségre kozolt futamiddk olyan futami-
dék, amelyek alatt a befektetd egy ilyen tigyletet képes végre-
hajtani.

Az illetékes hatdsdgok elhalaszthatjdk vagy felfiiggeszthetik a koz-
1ést, ha ez rendkiviili piaci koriilmények altal igazolt, vagy kismé-
retli piacok esetén a villalkozdsok és befektetSk anonimitdsdnak
megdrzése érdekében szitkséges. Az illetékes hatdsdgok egyedi
rendelkezéseket alkalmazhatnak olyan kiilonleges tigyletek esetén,
amelyek azon a piacon az érintett értékpapir atlagos tigyleteihez
képest nagyon jelentds ardnyd, valamint olyan nagymértékben
nem likvid értékpapirok esetében, melyeket objektiv szempontok
alapjan hatdroznak meg, és nyilvanossdgra hoznak. Az illetékes
hat6sdgok rugalmasabb rendelkezéseket is alkalmazhatnak, kiilo-
nosen a kozlési hatarid6k vonatkozasaban, a kotvényekkel és mas
értékpapirositott addssdggal kapcsolatos tigyleteknél.

(3) Minden tagdllam azon a teriileten, amelyet ez az irdnyelv sza-
balyoz, elfogadhat vagy fenntarthat szigorabb rendelkezéseket
vagy tovabbi rendelkezéseket a befektet6k szdmdra kételezGen
elérhetévé teend§ informdci6 tartalmérdl és formdjardl olyan sza-
balyozott piacokon végrehajtott iigyletek vonatkozdsaban,

amelyeknek 6 a székhely szerinti tagdllama, feltéve, hogy ezek a
rendelkezések irdnyaddak, fiiggetleniil attdl, hogy a pénziigyi esz-
koz kibocsitéja melyik tagallamban taldlhat6, és attdl, hogy a
pénziigyi eszkozt melyik tagdllam szabdlyozott piacdn jegyezték
el6szor.

(4) A Bizottsdg e cikk alkalmazdsardl legkésébb 1997. december
31-ig jelentést készit; a Tandcs, a Bizottsdg javaslata alapjan,
mindsitett tobbséggel hatdrozhat e cikk mddositasarol.

VL. CIM

Az engedélyezésért és feliigyeletért felelGs hatosigok

22. cikk

(1) A tagallamok kijelolik az ezen irdnyelvben meghatdrozott fel-
adatok végrehajtasat végzs illetékes hatosagokat. Errdl értesitik a
Bizottsdgot, jelezve, ha a feladatok barmilyen médon meg van-
nak osztva.

(2) Az (1) bekezdésben emlitett hatésagoknak vagy a hazai jog
altal elismert allami intézményeknek vagy az dllami intézmények
altal elismert, kifejezetten erre a célra a nemzeti jog éltal felhatal-
mazott szervezeteknek kell lenniiik.

(3) Az érintett hatdsdgoknak a feladataik ellatdsahoz sziikséges
valamennyi jogkorrel rendelkeznitik kell.

23. cikk

(1) Ha ugyanabban a tagdllamban két vagy tobb illetékes hatdsdg
taldlhato, akkor ezek szorosan egyiittmiikodnek az abban a tagdl-
lamban mtikod§ befektetési véllalkozdsok tevékenységeinek felii-
gyeletében.

(2) A tagéllamok biztositjdk, hogy az ilyen egyiittmiikodés az
ilyen illetékes hatdsdgok és a pénziigyi piacok, a hitel- és egyéb
pénzintézetek és a biztositdintézetek feliigyeletéért felelSs dllami
hatésdgok kozott megvaldsuljon, az e hatésdgok feliigyelete ald
tartoz6 szervezetek vonatkozasaban.

(3) Ahol egy befektetési véllalkozds szolgéltatdsok nyujtdsival
vagy fioktelep létrehozasdval egy vagy tobb, a sajat tagdllaméval
nem azonos tagallamban mtikodik, az érintett valamennyi tag-
allam illetékes hatésdgai szorosan egyiittmidkodnek annak érde-
kében, hogy az ezen irdnyelvben meghatdrozott egyes feladata-
ikat megvalositsak.



06/2. kotet

Az Eurdpai Uni6 Hivatalos Lapja 59

Felkérés esetén egymds szdmadra az ilyen befektetési vallalkozdsok
irdnyitdsdra és tulajdoni viszonyaira vonatkozé valamennyi olyan
adatot dtadnak, amely feltehetSen megkonnyitheti a feliigyele-
titket, és minden olyan adatot, amely ezeknek a véllalkozdsoknak
a figyelemmel kisérését felteheten megkonnyiti. Kilonosen a
székhely szerinti tagdllamok egytittmiikodnek annak biztosita-
sdban, hogy a fogadé tagdllam intézményei beszerezzék az
19. cikk (2) bekezdésében emlitett adatokat.

Amennyiben ez feliigyeleti jogkorik gyakorldsdhoz sziikséges, a
székhely szerinti tagdllam illetékes hatdsdgait a fogad6 tagallam
illetékes hatdsdgai értesitik a fogadé tagallam altal a 19. cikk (6)
bekezdése alapjdn végrehajtott intézkedésekrdl, amelyek kozé a
befektetési vallalkozdsra kir6tt szankciok, vagy a befektetési vl-
lalkozds tevékenységeinek korldtozasai tartozhatnak.

24. cikk

(1) Minden fogadé tagdllam biztositja, hogy amennyiben egy
mdsik tagdllamban engedélyezett befektetési véllalkozds a teriile-
tén fidktelepen keresztiil tizleti tevékenységet folytat, ott a szék-
hely szerinti tagallam illetékes hat6sigai a fogadé tagdllam illeté-
kes hatdsdgainak értesitése utdn, maguk vagy az dltaluk e célbdl
kiképzett kozvetitd személyek a 23. cikk (3) bekezdésében emli-
tett adatok helyszini ellendrzését végrehajthassak.

(2) A székhely szerinti tagdllam illetékes hatdsdgai a fogad6 tag-
allam illetékes hatdsdgait arra is felkérhetik, hogy az ilyen ellen-
Srzéseket hajtsdk végre. Az ilyen kérelmeket dtvevd hatdsigok
kotelesek ezek alapjan, jogkoriik keretein belill, az ellendrzést
maguk végrehajtani, vagy az Sket felkérd hatosagok szamara lehe-
t6vé tenni, hogy az ellendrzést maguk vagy konyvvizsgalok, ille-
tSleg szakértSk atjan hajtsak végre.

(3) Ez a cikk nem befolydsolja az illetékes hat6sdgok jogat arra,
hogy az ezen irdnyelvben meghatarozott feladataik elldtdsa koz-
ben a teriiletitkon alapitott fioktelepek helyszini ellenSrzését vég-
rehajtsak.

25. cikk

(1) A tagallamok rendelkeznek arrdl, hogy mindazokat a szemé-
lyeket, akik az illetékes hatésdgok jelenlegi vagy volt munkatdr-
sai, és ugyanigy az illetékes hatdsdgok dltal képzett konyvvizsga-
l6kat és szakértSket szakmai titoktartds kotelezze. Ennek
megfelel6en a munkdjuk sordn kapott bizalmas informdcidkat
nem szolgdltathatjak ki senkinek és semmilyen hatdsdgnak,
hacsak nem olyan Osszegzett vagy osszesitett formdban, hogy a
biintetjog korébe tartozé esetek kivételével az egyedi befektetési
véllalkozdst ne lehessen azonositani.

Ugyanakkor, ha egy befektetési vallalkozast fizetésképtelennek
nyilvanitottak vagy kotelezd felszdmolds alatt all, a befektetési

véllalkozas reorganizaci6jdban részt vevé harmadik feleket nem
érint§ bizalmas informdciokat polgdri vagy kereskedelmi eljdra-
sokban kozolni lehet.

(2) Az (1) bekezdés a killonbozd tagallamok illetékes hatdsdgait
nem gdtolja meg abban, hogy ezzel az irdnyelvvel vagy a befek-
tetési vallalkozdsokra vonatkozé mds irdnyelvekkel 6sszhangban
informdcidkat cseréljenek. Az ilyen informdcidk az (1) bekezdés-
ben megillapitott szakmai titoktartdsi feltételek hatdlya ald tartoz-
nak.

(3) A tagdllamok a harmadik orszagok illetékes hatdsdgaival csak
akkor irhatnak ald informdcidcserére vonatkozé egyiittmiikodési
egyezményeket, ha a kozolt informacidkra legaldbb az e cikkben
meghatdrozottakkal megegyez§ szakmai titoktartdsi garancidk
vonatkoznak.

(4) Az (1) és (2) bekezdés szerint bizalmas informécidkat dtvevd
illetékes hatdsdgok ezeket munkdjuk sordn csak arra hasznalhat-
jak, hogy:

— ellendrizzék, hogy a befektetési véllalkozasok iizleti tevékeny-
ségének megkezdését szabdlyozd feltételek teljesiiltek-e, és
hogy az iizleti tevékenységek Osszesités nélkiili vagy osszesi-
tett alapon torténd figyelemmel kisérését megkonnyitsék,
kiilonos tekintettel a 93/6/EGK irdnyelv altal meghatarozott
t6kemegfelelési kovetelményekre, valamint a konyvelési folya-
matokra és a belsd ellendrzési eljarasokra,

— szankciokat [éptessenck életbe,

- az illetékes hatsdgok dontése elleni kozigazgatdsi fellebbezé-
sek sordn, vagy

- a26. cikk szerint kezdeményezett birdsagi eljarasok soran fel-
hasznéljak.

(5) Az (1) és (4) bekezdés nem zérja ki az informacidcserét:

a) a tagdllamon beliil, ahol két vagy tobb illetékes hatdsag taldl-
hat6; vagy

b) egy tagdllamon beliil vagy tagéllamok kozott, az illetékes hato-
sdgok és

- a hitelintézetek, egyéb pénziigyi szervezetek és biztosits-
intézetek feliigyeletéért felel6s hatosdgok és a pénziigyi
piacok feliigyeletéért felelgs hatdsagok,

- a befektetési vallalkozdsok felszamoldsaért és csGdeljara-
saért és hasonlé eljardsokért felelSs szervezetek, és

— abefektetési vallalkozdsok és mds pénzintézetek beszdmo-
l6ival kapcsolatos kotelezd konyvvizsgalat végrehajtdsaért
felel6s személyek,
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kozott, feliigyeleti feladataik elldtdsa sordn, vagy a kartalani-
tasi rendszereket kezel§ szervezetek részére a feladataik elld-
tasdhoz sziikséges informéciok ataddsat. Az ilyen informdcié
az (1) bekezdésben meghatdrozott szakmai titoktartdsi kove-
telmények hatdlya ald tartozik.

(6) Ez a cikk az illetékes hatdsagot nem gétolja meg abban, hogy
a hitelintézeteket vagy befektetési véllalkozdsokat egyénileg nem
feliigyelé jegybankok szdmdra olyan informdcikat adjon at,
amelyre azoknak sziikségiik lehet annak érdekében, hogy mone-
téris hatosdgokként mikaodjenek. Az ilyen Gsszefiiggésben kapott
informdcié az (1) bekezdésben meghatdrozott szakmai titoktar-
tasi kovetelmények hatdlya ald tartozik.

(7) Ez a cikk az illetékes hatésagokat nem gitolja meg abban,
hogy az (1)—(4) bekezdésben emlitett informdacidkat a hazai jog-
ban elismert és az egyik tagallam piacai részére kliring- vagy elsza-
moldsi szolgéltatdsokat nyjté elszdmolohdz vagy mds hasonl6
szervezet részére atadjdk, ha tgy vélik, hogy az informdcié koz-
lésére sziikség van annak biztositasa érdekében, hogy a piaci sze-
repl6k nem teljesitése vagy esetleges nem teljesitése kapcsan ezek
a szervezetek megfelel6en mitikodjenek. Az atvett informadci6 az
(1) bekezdésben meghatarozott szakmai titoktartasi kovetelmé-
nyek hatélya ald tartozik. A tagillamok ugyanakkor biztositjdk,
hogy a (2) bekezdés alapjan atvett informdciokat az e bekezdés-
ben emlitett korillmények alapjan nem lehet nyilvanossagra hozni
az ezeket rendelkezésre bocsdtd illetékes hatdsagok kifejezett
egyetértése nélkiil.

(8) Az (1) és (4) bekezdésben emlitett rendelkezések ellenére, a
tagdllamok ezenfeliil torvényben meghatdrozott rendelkezések
alapjan engedélyezhetik bizonyos informaciok dtaddsat kozponti
kormaényzati szerveik, a hitelintézetek, pénzintézetek, befektetési
véllalkozdsok és biztositdintézetek feliigyeletével kapcsolatos
torvényhozdsért felelGs egyéb minisztériumainak és e minisztéri-
umok dltal megbizott ellenéroknek.

Az ilyen informdcibdtadds ugyanakkor csak akkor valésithato
meg, ha ez a prudencidlis ellenérzéshez szitkséges.

A tagdllamok ugyanakkor rendelkeznek arrdl, hogy a (2) és (5)
bekezdés alapjan dtvett és a 24. cikkben emlitett helyszini ellen-
Grzések segitségével nyert informdciokat ne lehessen az e bekez-
désben emlitett esetekben dtadni, az informacidt rendelkezésre
bocsitd illetékes hatésdgok vagy az ahhoz a tagdllamhoz tartoz6
illetékes hatdsigok kifejezett egyetértése nélkiil, ahol a helyszini
ellendrzést végrehajtottdk.

(9) Ha a tagdllam, ennek az irdnyelvnek az elfogaddsa idején, a
prudenciélis feliigyeletre, a gazdasdgi tdrsasagok szervezetére,
muikodésére és viselkedésére, valamint a pénziigyi piacok

szabalyozasira vonatkoz6 jogszabalyok betartdsdnak ellendrzése
érdekében rendelkezik a hatdsdgok kozotti informdcidcserérdl, a
tagdllam az ilyen informdciok tovabbitdsit az egész pénziigyi
szektor hatésagai kozotti informacidcserét iranyitd valamennyi
rendelkezés koordindldsdig tovabbra is engedélyezheti, azonban
1996. julius 1-je utdn mdr semmi esetben sem.

A tagallamok ugyanakkor biztositjak, hogy ha az informaci6 egy
mdsik tagallambol érkezik, nem lehet dtadni az elsG albekezdés-
ben emlitett esetekben az informaciét rendelkezésre bocsato ille-
tékes hatosagok kifejezett egyetértése nélkiil, és csak olyan célokra
lehet haszndlni, amelyre ezek a hatdsdgok engedélyt adtak.

A Tandcs a Bizottsdg javaslata alapjan megval6sitja az elsé albe-
kezdésben emlitett koordindciét. A Tandcs tudomdsul veszi a
Bizottsdg nyilatkozatdt arra vonatkozdan, hogy legkésébb
1993. jalius 31-ig javaslatokat fog benytjtani. A Tandcs e javas-
latok alapjan a lehetd leghamarabb el fog jarni, azzal a szandék-
kal, hogy a javasolt szabdlyokat ezzel az irdnyelvvel egy napon
léptesse hatalyba.

26. cikk

A tagédllamok biztositjdk, hogy az ezen irdnyelvvel 6sszhangban a
befektetési véllalkozdsokkal kapcsolatban torvényi, rendeleti és
kozigazgatasi rendelkezések alapjan hozott hatdrozatok a birésdgi
jogorvoslat hatilya ald tartozzanak; ugyanez irdnyadd, amikor
egy, a hatdlyban 1év6 rendelkezésekben megkovetelt valamennyi
informaciét tartalmazé engedélyezési kérelem benytjtdsa utdn
hat hénapon beliil nem sziiletik dontés.

27. cikk

Az engedély visszavondsira vonatkozé eljdrdsnak vagy a
biintetGjog rendelkezéseinek a sérelme nélkil a tagdllamok
rendelkeznek arrdl, hogy illetékes hatdsdgaik a tevékenységiik
feliigyeletére vagy folytatdsara vonatkozo torvényi, rendeleti vagy
kozigazgatdsi  rendelkezéseket megszeg§ a  befektetési
véllalkozdsokkal szemben, vagy az ilyen villalkozdsok iizleti
tevékenységét  ténylegesen irdnyitokkal szemben olyan
intézkedéseket vagy birsdgoldsokat hajthatnak végre, amelyek
célja kifejezetten a tapasztalt jogsértés vagy az ilyen jogsértések
okainak megsziintetése.

28. cikk

A tagéllamok biztositjdk, hogy ezt az irdnyelvet hétranyos
megkiilonboztetés nélkiil hajtsik végre.
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Zaré rendelkezések

29. cikk

Ezt az irdnyelvet az alabb meghatdrozott teriileteken torténd
miszaki fejlédéshez igazité rendelkezéseket megfogalmazd
késébbi irdnyelv elfogaddsdig a Tanacs a 87/373/EGK irdnyelvé-
vel (1) 6sszhangban, a Bizottsdg javaslata alapjan, mindsitett tobb-
séggel barmilyen sziikséges dtdolgozést elfogadhat az aldbbiak
terén:

a melléklet C. szakaszdban szerepld lista bévitése,

— amellékletben szerepld listak szakmai nyelvezetének dtdolgo-
zdsa a pénziigyi piacok fejlédésének figyelembevétele céljabol,

— a 23. cikk felsoroldsa szerinti teriiletek, ahol az illetékes haté-
sagok kotelesek informdcidkat cserélni,

— a meghatdrozdsok tisztdzdsa annak biztositdsira, hogy a
Kozosségben ezt az irdnyelvet egységesen alkalmazzdk,

— ameghatdrozdsok tisztdzdsa annak érdekében, hogy ennek az
irdnyelvnek a megvaldsitdsa kozben a pénziigyi piacok fejls-
dését figyelembe vegyék,

- aszakmai nyelvezet kiigazitdsa és a meghatdrozdsok dtforma-
lasa a befektetési véllalkozasokra és a kapcsolodd kérdésekre
irdnyul6 tovabbi intézkedésekkel osszhangban,

- a 7. cikk (5) bekezdésében megszabott egyéb feladatok.

30. cikk

(1) A sajét tagdllamukban az 1995. december 31. el6tt befekte-
tési szolgéltatdsok nyujtasdra mar engedélyt nyert befektetési val-
lalkozdsokat tgy kell tekinteni, mint amelyek mar ennek az irdny-
elvnek szempontjabdl engedélyezettek, ha annak a tagéllamnak a
torvényei agy rendelkeznek, hogy az ilyen tevékenységek folyta-
tasdhoz a 3. cikk (3) bekezdésében és a 4. cikkben megéllapitot-
takkal azonos feltételeknek kell megfelelniiik.

(2) Az olyan befektetési vallalkozdsok, amelyek tizleti tevékeny-
séget folytatnak 1995. december 31-én, és nem tartoznak az (1)
bekezdésben emlitettek kozé, folytathatjak tevékenységeiket, fel-
téve ha legkésébb 1996. december 31-éig és a székhely szerinti
tagdllamuk rendelkezései alapjdn, az ezen iranyelv megvalésitasa
érdekében elfogadott rendelkezések szerint az ilyen tevékenysé-
gek folytatdsdra engedélyt szereznek.

() HLL197.1987.7.18., 33. 0.

Kizérdlag az ilyen engedély megaddsa teszi az ilyen befektetési
véllalkozdsok szdmadra lehet6vé, hogy ezen irdnyelv rendelkezései
értelmében a letelepedés jogaval és a szolgéltatdsnyujtds szabad-
sagdval élhessenek.

(3) Ha az ezen irdnyelv elfogaddsa el6tti id6pontban befektetési
véllalkozasok fidktelepeken keresztiil vagy a szolgaltatasnytjtds
szabadsdga alapjan masik tagdllamokban mdr megkezdték tizleti
tevékenységeiket, minden egyes székhely szerinti tagdllam hat6-
sagai 1995. jalius 1. és december 31. kozott a 17. cikk (1) és (2)
bekezdése, valamint a 18. cikk céljai érdekében az érintett min-
den egyes tagdllam hatdsdgaival kozli az ezen irdnyelvnek megfe-
lel§ és az azon dllamokban miik6dé vallalkozdsok listdjat, feltiin-
tetve a végzett tizleti tevékenységet.

(4) A valamelyik tagallamban az ezen irdnyelv elfogaddsa id6-
pontjaban befektetési szolgdltatdsok nytjtdsira engedéllyel ren-
delkezd természetes személyeket tgy kell tekinteni, mint akik
ennek az irdnyelvnek alapjan kaptak engedélyt, feltéve, hogy az
1. cikk (2) bekezdése mésodik albekezdésének mésodik francia
bekezdésében, valamint a harmadik albekezdésének mind a négy
francia bekezdésében meghatdrozott kovetelményeknek eleget
tesznek.

31. cikk

A tagdllamok legkésébb 1995. julius 1-jéig elfogadjdk azokat a
torvényi, rendeleti és kozigazgatdsi rendelkezéseket, amelyek
sziikségesek ahhoz, hogy ennek az irdnyelvnek megfeleljenck.

Ezek a rendelkezések legkésébb 1995. december 31-ig hatdlyba
lépnek. A tagdllamok errdl haladéktalanul tdjékoztatjak a
Bizottsagot.

Amikor a tagdllamok elfogadjdk az elsé bekezdésben emlitett
rendelkezéseket, azokban hivatkozni kell erre az irdnyelvre, vagy

azokhoz hivatalos kihirdetésiik alkalmaval ilyen hivatkozast kell
fizni. A hivatkozds maédjat a tagallamok hatdrozzdk meg.

32. cikk

Ennek az irdnyelvnek a tagdllamok a cimzettjei.

Kelt Briisszelben, 1993. méjus 10-én.

a Tandcs részérdl
az elnok

N. HELVEG PETERSEN
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MELLEKLET

A. SZAKASZ

Szolgiltatisok

a) A B. szakaszban felsorolt, egy vagy tobb eszkozre vonatkozé megbizdsok dtvétele és tovabbitdsa a befekte-
t6k nevében.

b) Az ilyen megbizdsok nem sajat szdmlara torténd végrehajtdsa.
Kereskedés a B. szakaszban felsorolt egy vagy tobb eszkozzel sajat szamldra.

Befektetések portfolidinak diszkreciondlis és egyéniesitett kezelése a befektetdk dltal adott felhatalmazds alapjén,
amennyiben ezek a portfolidk a B. szakaszban felsorolt egy vagy t6bb eszkozt tartalmaznak.

A B.szakaszban felsorolt birmely eszkoz kibocsatdsanak jegyzési garanciavillaldsa és/vagy az ilyen kibocsatdsok
elhelyezése.

B. SZAKASZ

Eszkozok

a) Atruhdzhat6 értékpapirok.

b) Részesedés kollektiv befektetési vallalkozdsban.

Pénzpiaci eszkozok.

Hatdrid8s pénziigyi szerzédések, ideértve az egyenértéki készpénz-elszdmoldst eszkozoket.
HatdridSs kamatldb-megéllapoddsok (FRA-K).

Kamatlab, deviza és torzsrészvény swap-iigyletek.

A melléklet e szakaszdhoz tartozé barmely eszkéz vételének vagy eladdsdnak opcidja, ideértve az egyenértéki
készpénz-elszamoldst eszkozoket. Ez a kategoria killonosen a deviza- és a kamatldbopcidkra vonatkozik.

C. SZAKASZ

Kiegészit§ szolgiltatisok

A B. szakaszban felsorolt egy vagy tobb eszkoz letéti 6rzése és nyilvantartdsa.

Letétkezelési szolgdltatdsok.

Hitelek vagy kolcsonok nydjtdsa a befektets részére, lehet6vé téve szamara, hogy a B. szakaszban felsorolt egy
vagy tobb eszkozzel tigyletet hajtson végre, ahol a hitelt vagy kolcsont nyjté vallalkozds maga is részt vesz az

tgyletben.

Tandcsadds véllalatoknak a tGkeszerkezet, ipari stratégia és kapcsol6do tigyek teriiletén, valamint véllalkozdsok

A jegyzési garanciavallaldshoz kapcsol6dé szolgltatdsok.
A B. szakaszban felsorolt egy vagy tobb eszkozzel kapesolatos befektetési tandcsadas.

Befektetési szolgéltatdsok nyujtdsidhoz kapcsoldédé devizaszolgdltatdsok.



