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A BIZOTTSAG (EU) 2017/2320 VEGREHAJTASI HATAROZATA
(2017. december 13.)

az Amerikai Egyesiilt Allamok nemzeti értéktSzsdékre és alternativ kereskedési platformokra
vonatkozé jogi és feliigyeleti keretrendszerének az Eurépai Parlament és a Tandcs 2014/65/EU
irdnyelve szerinti egyenértékiiségérél

(EGT-vonatkozésii szoveg)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG,
tekintettel az Eurdpai Unié miikodésérdl szol6 szerzédésre,

tekintettel a pénziigyi eszkozok piacairdl, valamint a 2002/92[EK irdnyelv és a 2011/61/EU irdnyelv moédositdsarol
sz616, 2014. mdjus 15-i 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvre (1) és kilonosen annak 25. cikke
(4) bekezdésének a) pontjara,

mivel:

(1) A 600/2014/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet () 23. cikkének (1) bekezdése szerint a befektetési vallal-
kozdsoknak biztositaniuk kell, hogy a szabdlyozott piacra bevezetett részvényekkel altaluk teljesitett iigyletekre
vagy a kereskedési helyszinen részvényekkel altaluk teljesitett iigyletekre az esettdl fiiggSen szabélyozott piacon,
MTF-en vagy rendszeres internalizdlon, vagy azokkal a Bizottsdg dltal a 2014/65/EU irdnyelv 25. cikke
(4) bekezdésének a) pontja értelmében egyenértékiinek tekintett, harmadik orszagbeli kereskedési helyszinen
keriiljon sor.

(2) A 600/2014/EU rendelet 23. cikkének (1) bekezdése kizdrdlag a részvényekkel Osszeftiggésben ir el§ kereskedési
kotelezettséget. A kerekedési kotelezettség nem terjed ki mds tSkeinstrumentumokra, igy a letéti igazoldsokra,
t6zsdén kereskedett alapokra, certifikdtokra és egyéb hasonld pénziigyi eszkozokre.

(3) A harmadik orszdgban létrehozott kereskedési helyszinekre vonatkozdé, a 2014/65[EU irdnyelv 25. cikke
(4) bekezdésének a) pontja szerinti egyenértékiiségi eljards célja, hogy lehetévé tegye a befektetési vallalkozasok
szdmdra az Unidban kereskedési kotelezettség hatdlya ald tartozé részvényekkel val6 kereskedést az egyenérté-
ktiként elismert harmadik orszagbeli kereskedési helyszineken. A Bizottsignak értékelnie kell, hogy egy harmadik
orszdg jogi és feliigyeleti keretrendszere biztositja-e, hogy az adott harmadik orszdgban engedélyezett kereskedési
helyszin megfelel-e azoknak a jogilag kotelez6 kovetelményeknek, amelyek egyenértékdiek az 596/2014/EU
eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (°), a 2014/65/EU irdnyelv III. cime, a 600/2014/EU rendelet II. cime és
a 2004/109/EK eurépai parlament és tandcsi irdnyelv (*) kovetelményeivel, és amelyek ebben a harmadik
orszagban hatékony feliigyelet és jogérvényesités hatdlya ald esnek. Mindez az emlitett jogi aktus célkittizéseinek
fényében értelmezendd, kiilonods tekintettel annak a belsé piac létrejotthez és miikodéséhez, a piac integritdsahoz,
a befektet6k védelméhez, végiil, de nem utolsésorban a pénziigyi stabilitdshoz val6 hozzdjaruldsara.

(4) A 2014/65/EU irdnyelv 25. cikke (4) bekezdésének a) pontjdval Gsszhangban egy harmadik orszdg jogi és
feliigyeleti keretrendszere akkor tekinthetS egyenértékiinek, ha a keretrendszer legaldbb a kovetkezd feltételeket
teljesiti: a) a piacok engedélyezéshez kotottek, valamint folyamatosan hatékony feliigyelet és jogérvényesités
hatélya ald esnek; b) a piacok az értékpapirok piacra torténd bevezetése tekintetében egyértelmd és atlathatd
szabalyokkal rendelkeznek, amelyek lehetdvé teszik, hogy az értékpapirokkal tisztességes, rendezett és hatékony
moédon lehessen kereskedni, és azok szabadon atruhdzhatok legyenek; c) a befektet6k magas szintl védelmének
biztositdsa érdekében az értékpapir-kibocsatokra idGszakos és folyamatos informacidszolgaltatdsi kovetelmények
vonatkoznak; tovabbd d) a bennfentes kereskedelem és a piaci manipuldcié forméjat olt§ piaci visszaélések
megel8zése révén biztositja a piacok atlathatosagat és integritasat.

(5) Az egyenértékiiségi értékelés célja tobbek kozott annak értékelése, hogy az Amerikai Egyesiilt Allamokban
(a tovdbbiakban: USA) az ott letelepedett és az Ertékpapir- és Tzsdefeliigyelet (a tovdbbiakban: SEC) altal nyilvan-
tartdsba vett és feliigyelt nemzeti értéktGzsdékre, valamint alternativ kereskedési platformokra alkalmazott jogilag

() HLL173.,2014.6.12., 349.0.

(*) Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 600/2014/EU rendelete (2014. méjus 15.) a pénziigyi eszkozok piacair6l és a 648/2012/EU rendelet
modositdsardl (HLL 173.,2014.6.12., 84. 0.).

() Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 596/2014/EU rendelete (2014. dprilis 16.) a piaci visszaélésekrdl (piaci visszaélésekrdl sz616 rendelet),
valamint a 2003/6/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv és a 2003/124/EK, a 2003/125[EK és a 2004/72/[EK bizottsagi irdnyelv
hatalyon kiviil helyezésérdl (HLL 173.,2014.6.12., 1. 0.).

(*) Az Eurépai Parlament és a Tandcs 2004/109/EK irdnyelve (2004. december 15.) a szabélyozott piacra bevezetett értékpapirok kibocsa-
toival kapcsolatos informécidkra vonatkozé atlathatdsdgi kovetelmények harmonizécidjardl és a 2001/34/[EK irdnyelv modositdsardl
(HLL 390.,2004.12.31,, 38. 0.).
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kotelez6 kovetelmények egyenértékiiek-e az 596/2014/EU rendelet, a 2014/65[EU iranyelv IIl. cime,
a 600/2014/EU rendelet II. cime és a 2004/109/EK irdnyelv kovetelményeivel, amelyek ebben a harmadik
orszdgban hatékony feliigyelet és jogérvényesités hatdlya ald esnek.

(6)  Azon feltételeket illetGen, hogy a piacok engedélyezéshez kotottek, valamint folyamatosan hatékony feliigyelet és
jogérvényesités hatdlya ald esnek, Az értéktSzsdérdl sz616 1934. évi torvény (a tovabbiakban: a t8zsdetorvény)
3. szakasza a) pontjanak 1) alpontjdban szerepld meghatdrozds szerint az értékt6zsde olyan szervezet, egyesiilet
vagy személyek olyan csoportja, amely piacot vagy rendszert hoz létre, tart fenn vagy bocsat rendelkezésre abbdl
a célbol, hogy lehet6vé tegye az értékpapirt vasarlo és értékesits felek kozotti tigyletkotést, vagy az értékpapirokra
vonatkozdan egyébként elldssa a szokdsos tézsdei funkcidkat. A SEC 3b-16. szabélydban foglalt meghatdrozas
szerint a tézsde ,olyan szervezet, egyesiilet vagy személyek olyan csoportja, amely 1. pérositja tobb vevd és eladd
értékpapirra sz6l6 megbizdsait; valamint 2. kereskedési rendszer vagy szabalyok formdjaban olyan rogzitett és
kotelezGen alkalmazandé modszereket alkalmaz, amelyek biztositjak a megbizasok kolcsonhatdsat, valamint azt,
hogy az iigyletet koté vevSk és eladok elfogadjak a kereskedési feltételeket.” Ennek megfelelGen egy t&zsdén
multilaterdlis rendszernek kell mikodnie kotelez8en alkalmazandé szabadlyok szerint. Egy t6zsdének a SEC
nyilvantartdsaban nemzeti értéktézsdeként kell szerepelnie, vagy alkusz-kereskeddként, amely esetben az
alternativ kereskedési platformokra vonatkozé szabélyozasnak kell megfelelnie.

(7)  Ezenkiviill a nemzeti értéktSzsdének egyenld hozzaférést kell biztositania tagjai szdmdra piacaihoz és szolgaltatd-
saithoz. A hozzdférési kritériumoknak emellett dtlithatoknak kell lenniiik, és alkalmazdsuk nem jdrhat tisztes-
ségtelen megkiilonbozetéssel. Ennek érdekében a nemzeti értéktSzsdének olyan szabdlyokat kell bevezetnie,
amelyek el6irjdk a nyilvantartisba vett alkusz-keresked6k szdmdra a belépés menetét. A tSzsdetorvény
19(b) szakasza alapjan a SEC feliilvizsgdlja a nemzeti értéktSzsde tagfelvételi szabalyait. A nemzeti értéktSzsdének
észszerli belépési feltételeket kell szabnia, amelyeknek ugyanakkor tiltaniuk kell a hozzdférés indokolatlan
megkiilonboztetés alapjan torténd megtagaddsat is. A nemzeti értéktSzsde koteles megtagadni a nyilvantartdsban
nem szerepld alkusz-kereskedd felvételét, tovibbd megtagadhatja az olyan alkusz-kereskedd felvételét, amelyet
tevékenysége gyakorldsatdl eltiltottak.

(8) A Szovetségi Torvénykonyv (CFR) 17. cime 242. részének 242.300. szakasza (a tovabbiakban: az alternativ
kereskedési platformokra vonatkozé szabalyozds) meghatdrozasa szerint az alternativ kereskedési platform olyan
szervezet, egyesiilet, rendszer, személy vagy személyek olyan csoportja, amely piacot bocsat rendelkezésre abbél
a célbodl, hogy lehetGvé tegye az értékpapirt vasarlo és értékesits felek kozotti tigyletkotést, vagy az értékpapirokra
vonatkozdan egyébként elldssa a t6zsdetorvény 3b-16. szabalya szerinti t6zsde szokdsos funkcidit. Az alternativ
kereskedési platformokra vonatkozé szabalyozds szerint a t6zsdének mindsill§ szervezetnek a SEC nyilvantar-
tasdban nemzeti értéktGzsdeként kell szerepelnie, vagy alkusz-kereskeddként, amely esetben az alternativ
kereskedési platformokra vonatkozé szabédlyozasnak kell megfelelnie. Egy alternativ kereskedési platformon
multilaterdlis rendszernek kell mtikodnie, amelyben a résztvevSk kotelezen alkalmazand6 szabélyok szerint
hajtanak végre iigyleteket. Azoknak az alternativ kereskedési platformoknak, amelyek egy meghatdrozott
idGszakban valamely tulajdonviszonyt megtestesité értékpapir dtlagos napi forgalmdnak legaldbb 5 %-dt
bonyolitjadk, meg kell felelniiik az alternativ kereskedési platformokra vonatkozé szabalyozds 242.301(b)(5)(ii)
szakaszdban a tisztességes hozzaférésre vonatkozodan rogzitett elSirdsoknak. Ezen beliil killonosen irdsban kell
rogziteniiik az adott értékpapirral a sajit rendszeriikben folytatott kereskedéshez valé hozzdférés feltételeit,
amelyekrdl nyilvantartdst kell vezetniitkk. Az alternativ kereskedési platform nem korldtozhatja indokolatlanul
egyetlen személy hozzaférését sem azon szolgaltatdsaihoz, amelyeket olyan tulajdonviszonyt megtestesits értékpa-
pirokra vonatkozdan nytjt, amelyek dtlagos napi forgalmédnak az adott id§szakban legaldbb 5 %-at bonyolitja, és
a feltételeket nem alkalmazhatja tisztességtelen vagy megkiilonboztetd médon. A hozziférési feltételeket kérésre
a SEC rendelkezésére bocstja.

(9) A 2014/65[EU irdnyelv 25. cikke (4) bekezdése a) pontjdnak 4. alpontjdban foglalt négy feltételnek teljesiilnie kell
annak megallapitdsdhoz, hogy valamely harmadik orszdg jogi és feliigyeleti keretrendszere az ott engedéllyel
rendelkezé nemzeti értéktGzsdék ds alternativ kereskedési platformok tekintetében egyenértékd a 2014/65/EU
irdnyelvben rogzitett kovetelményekkel.

(10) Az els6 feltétel szerint a harmadik orszdgbeli kereskedési helyszineknek engedélyezéshez kotottnek kell lenniiik,
valamint folyamatosan hatékony feliigyelet és jogérvényesités hatalya ald kell esniiik.

(11)  Tevékenysége megkezdéséhez a nemzeti értékt6zsdét a SEC-nek nyilvantartdsba kell vennie. A SEC a nyilvéan-
tartdsba vételt akkor hagyja jovd, ha megallapitja a jelentkez8re vonatkozé el6irdsok teljesiilését. A SEC e
megallapitds hidnydban koteles megtagadni a nyilvantartdsba vételt (t6zsdetorvény 19(a)(1) szakasz). A t6zsde-
torvény el6irja, hogy a t6zsde valamennyi olyan eljdrds- és tevékenységtipus kezelésére vonatkozdan rendelkezzen
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intézkedésekkel, amelyet a jelentkezd folytatni kivan. Nyilvantartdsba vételét kovetGen a nemzeti értéktSzsde
koteles a jogszabdlyi kotelezettségeinek megfelel§ szabdlyokat, szabélyzatokat és eljdrasokat alkalmazni, tovabba
képesnek kell lennie kotelezettségei teljesitésére. A nyilvantartdsba vétellel a nemzeti értéktzsde 6nszabilyozo
szervezetté (SRO) vdlik. E minGségében a nemzeti értéktdzsde tagjaival, valamint a tagjaival kapcsolatban 4ll6
személyekkel betartatja a tdzsdetorvény rendelkezéseiben foglalt szabdlyokat és sajdt szabdlyait, tovabba
figyelemmel kiséri azok betartdsit. Abban az esetben, ha a tagok nem tartjak be az illetékes nemzeti értéktdzsde
szabdlyait, az illetékes nemzeti értéktézsde Onszabdlyozd szervezetként koteles eljarni minden olyan esetben,
amikor tagjai megsérthették a piaci szabdlyokat, valamint a szovetségi értékpapirtorvényeket. Emellett a jelent6s
szabélysértésekrdl tdjékoztatnia kell a SEC-et is.

(12) Az alternativ kereskedési platformnak meg kell felelnie az alternativ kereskedési platformokra vonatkozé
szabdlyozdsnak, amely tobbek kozott elSirja az alternativ kereskedési platform SEC dltali nyilvantartdsba vételét
alkusz-kereskedSként a tézsdetorvény 15. cikke alapjdn. Az alternativ kereskedési platformnak tagsdggal kell
rendelkeznie legalibb egy onszabilyozé szervezetben, példaul a Pénziigyi Agazati Szabilyozé Hatésigban
(Financial Industry Regulatory Authority, FINRA). A jelentkez8 alkusz-kereskeddnek informdcidkat kell
benytjtania magardl, példdul kozolnie kell a folytatni kivint tevékenység jellegét, sajat kozvetlen és kozvetett
tulajdonosai és egyéb irdnyité személyei, koztiik a vezet§ dlldst személyek nevét, valamint azt, hogy a jelentkezd
vagy a vele kozos irdnyitds alatt dll6 barmely szervezet ellen befektetéshez kapcsol6dd tevékenységgel osszefiig-
gésben folyt-e biintetd-, szabilyozd hatdsigi vagy polgdri peres eljards. A SEC e megallapitds hidnydban koteles
megtagadni a nyilvantartdsba vételt (t6zsdetorvény 15. cikk).

(13) Az USA keretrendszerében az eredeti nyilvantartdsba vételi elGirdsoknak val6 folyamatos megfelelés a nemzeti
értéktbzsdék és az alternativ kereskedési platformok folyamatos nyilvantartdsanak el6feltétele. A nyilvantartdsba
vett nemzeti értékt6zsde és alternativ kereskedési platform koteles a szovetségi értékpapirtorvények és
-szabdlyozds szerinti kotelezettségeinek megfelel6 szabilyokat, szabdlyzatokat és eljardsokat alkalmazni, tovibba
képesnek kell lennie kotelezettségei teljesitésére.

(14) A hatékony feliigyeletet illetGen az 1933. évi értékpapirtérvény (a tovdbbiakban: értékpapirtorvény), valamint
a t6zsdetorvény alkotja azt az elsGdleges jogot, amellyel jogilag érvényesithet§ rendszer jon létre az USA
értékpapir-kereskedelmére vonatkozban. A t6zsdetorvény értelmében a SEC széles kortl jogosultsigokkal
rendelkezik az értékpapir-dgazat valamennyi vonatkozdsa, igy az alkusz-keresked6k nyilvantartdsba vétele,
szabalyozdsa és felvigyazdsa tekintetében, amelyek kiterjednek az alternativ kereskedési platformokra, a transzfe-
riigynokokre, az elszdmolé iigynokségekre, valamint az USA-beli onszabdlyozd szervezetekre, amelyek kozé az
értéktbzsdék és a FINRA is tartoznak. A tézsdetorvény ezenkiviil meghatdrozza és tiltja a piaci magatartds egyes
tipusait, és fegyelmi jogkorrel ruhdzza fel a SEC-et a szabdlyozott szervezetek, valamint a velitk kapcsolatban allé
személyek felett. A t8zsdetorvény értelmében ezenkiviil a SEC id8szakos adatszolgaltatdst irhat el azon véllal-
kozdsok szamdra, amelyek értékpapirjaival nyilvdinosan kereskednek. A piaci kozvetitdk 6nszabélyozd szerve-
zeteken keresztiili Onszabdlyozdsa az USA szabdlyozdsi keretrendszerének egyik alapvet§ eleme. Az USA
keretrendszerében az Onszabélyozd szervezetek szabdlyozéként elsGdlegesen feleldsek azon szabélyok kidolgo-
zdsaért, amelyek szerint tagjaik miikodnek, valamint e mtikodés feliigyeletéért. Abban az esetben, ha a tagok nem
tartjdk be az illetékes nemzeti hatdsdg szabdlyait, az illetékes nemzeti hat6sdg 6nszabalyozé szervezetként koteles
eljarni minden olyan esetben, amikor tagjai megsérthették a piaci szabdlyokat, valamint a szovetségi értékpapir-
torvényeket. Emellett a jelentSs szabalysértésekrdl tdjékoztatnia kell a SEC-et is.

(15) A tdzsdetorvény értelmében valamennyi nyilvdntartisba vett nemzeti értékt6zsdének képesnek kell lennie arra,
hogy tagjaival, valamint a tagjaival kapcsolatban 4ll6 személyekkel betartassa a t8zsdetorvény rendelkezéseiben
foglalt szabalyokat és sajit szabdlyait. A nemzeti értékt6zsdék folyamatos feliigyelete keretében a SEC értékeli az
egyes t6zsdék képességét arra, hogy vizsgdljdk sajit tagjaikat és azok kereskedési tevékenységét. A nemzeti
értéktSzsde ezenkivill koteles eljarni minden olyan esetben, amikor tagjai megsérthették a piaci szabdlyokat,
valamint a szovetségi értékpapirtorvényeket, tovabbd az esetleges szabdly- és jogsértést koteles bejelenteni a
SEC-nél. Tagjai megfelelésének biztositdsaval kapcsolatos kotelezettsége keretében a nemzeti értéktézsde feladata
a tézsdetorvényben foglalt szabdlyok megsértésének kivizsgdldsa és szankciondldsa. A SEC ezenkivill sajdt
hatdskorében jogosult kivizsgdlni és szankciondlni a t6zsdetorvényben foglalt szabdlyok megsértését. Az alkusz-
kereskeddk és ezen beliil az alternativ kereskedési platformok 6nszabdlyozé szervezete, a FINRA koteles betartatni
a tagjaival a t6zsdetorvény rendelkezéseiben foglalt szabdlyokat és sajit szabalyait. Az onszabalyozd szervezeti
szabélyokat szintén a SEC vizsgdlja feliil. Ha a SEC megéllapitja, hogy egy onszabalyozé szervezet alapos indok
nélkil nem volt képes betartatni az emlitett rendelkezések barmelyikét valamely tagjival vagy az azzal
kapcsolatban dll6 személlyel, a tSzsdetorvény 19(h) szakasza szerint jogosult szankcidkat alkalmazni az
onszabdlyoz6 szervezettel szemben. A t8zsdetorvény 21. cikke értelmében a SEC jogosult kivizsgdlni az
onszabdlyoz6 szervezet megsértését, és szankcibkat alkalmazhat az 6nszabdlyozé szervezet szabdlysértd tagjaival
szemben. Az onszabdlyozé szervezetek folyamatos feliigyelete keretében a SEC értékeli az egyes nemzeti
értéktSzsdék és a FINRA képességét arra, hogy feliigyeljék sajit tagjaikat és azok kereskedési tevékenységét.
A nemzeti értéktSzsde és az alternativ kereskedési platform koteles a szabdlyvaltozdsokrol tdjékoztatni a SEC-et.
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(16) A hatékony jogérvényesités tekintetében a SEC széles korii vizsgélati jogosultsigokkal rendelkezik a szovetségi
értékpapirtorvények, ezen beliil a t8zsdetorvényben foglalt szabdlyok vélt vagy valés megsértése esetén. A SEC
feliigyeleti hatdskorében jogosult bekérni a szabdlyozott szervezetek nyilvantartdsait. Ezenkivill az USA teljes
teriiletére kiterjedd idézési jogkorében a SEC iratok bemutatdsdra és vallomdstételre szolithat fel barmely személyt
vagy szervezetet. A szovetségi értékpapirtorvények megsértése, ezen belil bennfentes kereskedelem és piaci
manipuldcié esetén a SEC jogosult jogérvényesitési intézkedéseket hozni szovetségi keriileti birdsdgon inditott
polgari peres eljdras, vagy a SEC kozigazgatdsi birdja el6tti kozigazgatdsi eljards kezdeményezésével. Polgari peres
eljards esetén a SEC célja lehet a jogosulatlanul szerzett haszon visszafizettetése, a hatdrozathozatalig terjedd
idGszakra sz6l6 kamat megfizettetése, pénzbirsdg kiszabdsa, rendelkezés, személy eltiltdsa t6zsdén jegyzett
tarsasigban betoltott igazgatéi és egyéb tisztség gyakorldsdtdl vagy filléres részvény kibocsitdsiban vald
részvételtSl, valamint egyéb jarulékos kirtérités (pl. az alperes terhére torténd elszdmoldssal). A kozigazgatdsi
eljdrdsban kiszabhat6 szankciok kozé tartozik a megrovds, a tevékenység korldtozdsa, a birsdg, a jogosulatlanul
szerzett haszon visszafizettetése, a személyi eltiltds és a szervezet torlése a nyilvantartdsbol. A SEC jogérvényesitési
intézkedést hozhat az 6nszabdlyozé szervezettel (pl. a nemzeti értékt8zsdével vagy a FINRA-val) szemben az

27,

el6irt feladatkor ellatdsanak elmulasztdsaért vagy nem megfeleld ellatdsdért.

(17) A SEC jogosult tovabbd az alternativ kereskedési platformmal szemben vizsgélatot folytatni, valamint fegyelmi és
egyéb jogérvényesitési intézkedést hozni az USA szovetségi értékpapirtorvényeinek megsértése miatt. A SEC
emellett jogérvényesitési intézkedéseit belfoldi és nemzetkozi tirshatdsdgaival is Osszehangolhatja. A SEC példaul
vizsgélata barmely szakaszaban biintetSeljards céljdbol USA igazsigiigyi minisztériuma, illetve eljards céljabdl
egyéb biiniild6z6 szerv vagy szabdlyozé hatdsdg elé terjeszthet egy iigyet. Ezenkiviil a SEC a birtokdban 1év6 nem
nyilvdnos informdaci6kat dtadhatja belfoldi és nemzetkozi tarshatdsdgainak.

18) Megallapithaté tehdt, hogy az USA-ban nyilvdntartdsba vett nemzeti értéktézsdék és alternativ kereskedési
gallap gy y
platformok engedélyezéshez kotottek, valamint folyamatosan hatékony feliigyelet és jogérvényesités hatilya ald
esnek.

(19) A madsodik feltétel szerint a harmadik orszdgbeli kereskedési helyszineknek az értékpapirok piaci bevezetése
tekintetében egyértelmd és atlathatd szabalyokkal kell rendelkezniiik, amelyek lehet6vé teszik, hogy az értékpapi-
rokkal tisztességes, rendezett és hatékony modon lehessen kereskedni, és azok szabadon dtruhdzhatdk legyenek.

(20) A t6zsdetorvény 12(a) szakasza értelmében az USA-beli nemzeti értéktSzsdén jegyzett értékpapirokat a nemzeti
értéktbzsdén a kibocsatonak kell nyilvantartasba vetetnie. Egy értékpapir nyilvantartdsba vételéhez a kibocsatonak
nyilvantartdsba vételi kérelmet kell benydjtania ahhoz a t6zsdéhez, amely az értékpapirjait jegyezni fogja;
a kibocsatonak ezenkiviil nyilvantartasba vételi nyilatkozatokat is be kell nydjtania a SEC-hez. A t&zsdehat6sig
igazolja a SEC felé azt, hogy a nemzeti értéktézsde jovahagyta az értékpapir jegyzését és nyilvantartdsba vételét.
A jegyzett értékpapirokat forgalmazé nemzeti értéktGzsdén és alternativ kereskedési platformon forgalmazott
valamennyi értékpapirnak teljesitenie kell a jegyzd tSzsde szabdlyaiban rogzitett jegyzési feltételeket, amelyeket
a tézsdetorvény 19(b) szakaszdnak és a 19b-4. szabdlynak megfelel6en nyilvantartdsba kell vetetni a SEC-nél. Az
alternativ kereskedési platformon nyiltpiaci forgalomban 1év6, nem jegyzett értékpapirok esetében a SEC
kozzétételi szabélyait, valamint a nyiltpiaci forgalomban 1év8 értékpapirokra vonatkozd egyéb feltételeket kell
alkalmazni. A SEC szabdlyai és jegyzési feltételei alapjan a kibocsdtoknak id6ben kozzé kell tenniiik azokat az
informdcidkat, amelyek a befektet6k szdmdra lényegesek, vagy vérhatéan jelentGsen befolydsoljdk az adott
kibocsété értékpapirjainak drfolyamdt. A 10A(m) szakasz és az abban foglalt 10A-3. szabdly alapjan a nemzeti
értéktSzsde koteles megtagadni az olyan kibocsito értékpapirjainak jegyzését, amely nem felel meg a jogsza-
bélyban és a szabdlyban a konyvvizsgdld bizottsdgra vonatkozéan megfogalmazott el6irdsoknak. Az értékpapir-
torvény el6irja, hogy a befektet6k pénziigyi és egyéb lényeges informdciokat kapjanak a nyilvdnos értékesitésre
kinalt értékpapirokrdl és azok kibocsdt6irdl, tovabbd az értékpapirok értékesitése sordn tiltja a megtévesztést,
a hamis nyilatkozattételt és a csalds egyéb formdit. A nemzeti értéktSzsdének vildgos és 4tlathatd szabalyokkal
kell rendelkeznie az értékpapirok bevezetésére vonatkozban. Az értékpapiroknak szabadon dtruhdzhat6knak kell
lenniiik, emellett meg kell felelniiik az értékpapirok nyilvdnos forgalomba hozataldra, valamint az értékpapir
értékeléséhez szitkséges, az értékpapirral és a kibocsdtéval kapcsolatos informdcidkra vonatkozé egyes kritéri-
umoknak. A nemzeti értékt6zsde nem vehet nyilvantartdsba olyan értékpapirt, amelyre vonatkozdan az értékpa-
pirral és a kibocsatéval kapcsolatos informédciok nem nyilvdnosan hozzaférhet6k. A nemzeti értéktSzsdén vagy
alternativ kereskedési platformon az értékpapirokkal val6 rendezett kereskedést a SEC azon jogkore biztositja,
hogy bizonyos kérilmények kozott felfuggessze a kereskedést, és rendkiviili utasitdsokat adjon ki. A t8zsdetorvény
12(k)(1)(A) szakasza alapjdn ha a kozérdek és a befektet6k védelme tigy kivdnja, a SEC azonnali hatéllyal
ideiglenesen felfiiggesztheti egy adott értékpapir kereskedését.
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(21) Az USA szabdlyozdsi keretrendszere magdban foglal a piaci szerepldk tigyletkotés el6tti tdjékoztatdsdra vonatkozd
el6irdsokat is. Az értékpapirtorvények és -szabdlyozds, valamint az 6nszabdlyoz6 szervezetek szabdlyai valds ideji
adatszolgdltatdst irnak el§ azon értékpapirra vonatkozd legjobb vételi és eladdsi ajanlatokra, valamint ajdnlati
mennyiségekre, amelyet a nemzeti piaci rendszer adott értékpapirjanak legaldbb 5 %-dt forgalmazd, és az
ajanlatokat barki szdmdara megjelenit§ nemzeti értéktGzsde vagy alternativ kereskedési platform jegyez. Az 5 %-os
hatdr a 301(b)(3) és (b)(5) szabdlyon alapul, és szdmitdsa az amerikai Osszesitettadat-szolgaltatds szdmdra jelentett
részvénymennyiség segitségével torténik. A SEC jogosult vizsgdlni az alternativ kereskedési platform szovetségi
értékpapirtorvényeknek és az alternativ kereskedési platformokra vonatkozé szabélyozdsnak valé megfelelését,
ezen belill az emlitett 5 %-os kiiszob tallépését, valamint adott esetben az alternativ kereskedési platformokra
vonatkozé szabdlyozds 301(b)(3) szabdlydban foglalt elSirds teljesitését. A SEC 602. szabdlya alapjan a nemzeti
értéktSzsde koteles rogziteni, feldolgozni, valamint a kereskedSk szdmadra elérhet6vé tenni a szabdly hatdlya ald
tartozé valamennyi értékpapirra vonatkozé legjobb vételi és eladdsi ajanlatok, valamint ajdnlati mennyiségek
adatait. Az informdcibkat tisztességes, indokolt és megkiilonboztetésmentes feltételek mellett nyilvanosan
hozzaférhet6vé teszik. Ha a kozérdek, valamint a befektet6k védelme és a tisztességes, rendezett piac fenntartdsa
ugy kivinja meg, a t6zsdetorvény 11A(a)(1)(C) szakaszdban foglalt szabdlyok értelmében a nemzeti
értéktbzsdének gondoskodnia kell arrdl, hogy az alkuszok, kereskedSk és befektet6k hozzaférjenck az értékpa-
pirokra sz6l6 ajanlatokkal és tigyletekkel kapcsolatos informdacidkhoz. Az USA szabdlyozdsi keretrendszere
magédban foglal arra vonatkozé el6irdsokat is, hogy a piaci szereplSk az iigyletkotést kovetSen id6ben tdjékoz-
tatdst kapjanak tobbek kozott az tigyletek drfolyamdrdl, mennyiségérSl és idGpontjardl. A nemzeti piaci
rendszerre vonatkozé szabdlyozds 601(a) szabdlya el6irja a t6zsdék és a FINRA szdmdra, hogy jovahagydsra
nydjtsék be tigyletjelentési tervitket a SEC-hez. A SEC és az Onszabdlyozé szervezetek szabdlyai a t6zsdén és
alternativ kereskedési platformon végrehajtott iigyletekkel kapcsolatban valds idejli adatszolgiltatast ir eld. Az
alkusz-kereskeddknek, ezen beliil az alternativ kereskedési platformoknak a FINRA-hoz kell benydjtani az tigyféla-
datokat terjesztés céljabol.

(22) Megdllapithat6 tehdt, hogy a nemzeti értéktSzsdék és az USA-beli SEC-nél nyilvantartdsba vett alternativ
kereskedési platformok az értékpapirok piaci bevezetése tekintetében egyértelmd és 4tlathatd szabalyokkal
rendelkeznek, amelyek lehet6vé teszik, hogy az értékpapirokkal tisztességes, rendezett és hatékony mddon
lehessen kereskedni, és azok szabadon dtruhdzhatdk legyenek.

(23) A harmadik feltétel szerint az értékpapir-kibocsatokra idGszakos és folyamatos informdcidszolgaltatasi kovetelmé-
nyeknek kell vonatkozniuk a befektet6k magas szintii védelmének biztositdsa érdekében.

(24) Az USA-beli nemzeti értéktSzsdére bevezetett értékpapirok kibocsitéinak éves és id6kozi pénziigyi beszdmoldt
kell kozzétenniiik. A jegyzett kibocsdtkra, valamint a bevezetett értékpapirt kibocsété vallalkozdsokra a t6zsde-
torvény 13(a) vagy 15(d) szakasza szerinti adatszolgdltatdsi kovetelmények is vonatkoznak. Az USA-beli nemzeti
értéktSzsdére bevezetett értékpapirok mds nemzeti értéktzsdén, valamint alternativ kereskedési platformon is
forgalmazhat6k. A beszdmoldsra kotelezett kibocsdtok beszdmoldsi kotelezettsége fiiggetlen az egyes tigyletek
lebonyolitdsanak helyszinétdl. Az értékpapir-kibocsatokkal kapcsolatos dtfogd és idGszert informdciok kozzététele
lehetévé teszi a befektet6k szdmdra a kibocsdtok gazdasdgi teljesitményének értékelését, tovdbbd a rendszeres
informdcibédramlds révén megfelel§ atlathatosagot biztosit a befektetSk részére.

(25) Megallapithaté tehat, hogy a nemzeti értéktSzsdékre és alternativ kereskedési platformokra bevezetett
értékpapirok kibocsdtdira id@szakos és folyamatos informdcidszolgaltatdsi kovetelmények vonatkoznak, ami
biztositja a befektet6k magas szint(i védelmét.

(26) A negyedik feltétel szerint a harmadik orszdg jogi és feliigyeleti keretrendszerének a bennfentes kereskedelem és
a piaci manipuldci6 formdjdban megnyilvanulé piaci visszaélések megel6zésével biztositania kell a piacok étlatha-
tosdgat és integritdsat.

(27) Az USA szovetségi értékpapirtorvényei atfogd szabdlyozdsi keretrendszert alkotnak, amely biztositja a piac
integritdsat, tovabbd megakaddlyozza a bennfentes kereskedelmet és piaci manipuldciot. A keretrendszer (tobbek
kozott a t6zsdetorvény 9(a), 10(b), 14(e) és 15(c) szakasza, valamint 10b-5 szabdlya) tiltja az olyan magatartést,
amely a piacok miikodésének torzuldsdéhoz vezethet, igy a piaci manipuldciét és a hamis vagy félrevezetd
informdciok kozlését, tovabba felhatalmazza a SEC-et az ilyen magatartissal szembeni jogérvényesitési
intézkedések végrehajtdsdra. Ezenkiviil a szovetségi értékpapirtorvények (pl. az értékpapirtorvény 17(a) szakasza,
valamint a t8zsdetorvény 10(b) szakasza és 10b-5 szabalya) tiltjdk a bennfentes kereskedelmet is. A SEC jogérvé-
nyesitési intézkedést hajthat végre azzal a személlyel szemben, aki olyan lényeges, nem nyilvanos informdacidk
alapjan vasdrol vagy értékesit értékpapirt, amelyeket vagyonkezeli vagy bizalmi kotelezettsége megszegésével
szerzett meg vagy haszndlt fel, vagy amelyeket valamely kotelezettsége megszegésével kozolt (az értékpapir-
torvény 17(a) szakasza, valamint a t8zsdetorvény 10(b) szakasza és 10b-5 szabalya).

(28)  Megallapithat6 tehdt, hogy az USA jogi és feliigyeleti keretrendszere a bennfentes kereskedelem és a piaci
manipuldcié formdjdban megnyilvanulé piaci visszaélések megelzésével biztositjia a piacok atlathatosdgit és
integritdsat.
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(29) Mindezek alapjan megallapithat6é tovdbbd, hogy a SEC dltal nyilvantartdsba vett nemzeti értékt6zsdékre és
alternativ kereskedési platformokra vonatkozé jogi és feliigyeleti keretrendszer megfelel a jogi és feliigyeleti
rendszerre vonatkozé fenti négy feltételnek, ezért ugy kell tekinteni, hogy a keretrendszer a 2014/65[EU irdnyely,
a 600/2014/EU rendelet, az 596/2014/EU rendelet, valamint a 2004/109/EK irdnyelv kereskedési helyszinekre
vonatkozé el6irdsaival egyenértéki rendszert biztosit.

(30) E hatdrozat a SEC dltal nyilvdntartisba vett nemzeti értéktGzsdékre és alternativ kereskedési platformokra
vonatkozé jogi és feliigyeleti kereten alapszik, amelyeken olyan, az EU-ban bevezetett részvényekkel is
kereskednek, amelyek esetében sor keriilt egy kiilon bevezetési eljardsra a nemzeti értéktdzsdéken val6 kereskedés
tekintetében. E hatdrozat ezért nem terjed ki azon alternativ kereskedési platformokra, amelyeken az EU-ban
bevezetett részvényekkel kereskednek anélkiil, hogy erre a kiilon bevezetésre sor keriilt volna.

(31) A hatdrozatot kiegészit§ egylittm@ikodési megéllapoddsok biztositjdk a hatékony informdcidcserét, valamint az
illetékes nemzeti hatdsagok és a SEC feliigyeleti tevékenységeinek osszehangoldsat.

(32) Ez a hatdrozat az elfogaddsakor az USA-ban alkalmazandd, a nemzeti értéktGzsdékre és az alternativ kereskedési
platformokra vonatkozo, jogilag kotelez8 kovetelményeken alapul. A Bizottsignak tovabbra is rendszeresen
figyelemmel kell kisérnie a kereskedési helyszinekkel kapcsolatos jogi és feliigyeleti keretrendszer alakuldsat,
a piaci fejleményeket, a figyelemmel kiséréssel és a jogérvényesitéssel kapcsolatos feliigyeleti egyiittmiikodés
hatékonysdgdt, valamint az e hatdrozat meghozataldnak alapjit képez§ feltételek teljesiilését.

(33) E célbdl a Bizottsagnak rendszeresen felill kell vizsgilnia az USA-beli nemzeti értéktSzsdékre és alternativ
kereskedési platformokra vonatkozé jogi és feliigyeleti rendszert. Ez nem érinti azt a lehetdséget, hogy a Bizottsdg
barmikor konkrét feliilvizsgdlatot végezzen, amennyiben a relevins fejlemények sziikségessé teszik szdmadra az e
hatdrozattal nyujtott egyenértékiiség tjraértékelését, kiilonosen tekintettel az alternativ kereskedési platformokon
kotott tigyletekkel kapcsolatban szerzett tapasztalatokra e hatdrozat hatdlybalépését kovet§ egy év elteltével.
Barmely djraértékelés e hatdrozat visszavondsdhoz vezethet.

(34) Figyelembe véve azt, hogy a 600/2014/EU rendelet és a 2014/65/EU irdnyelv 2018. janudr 3-dtdl alkalmazando,
ez a hatdrozat szitkségszertien az Eur6pai Uni6 Hivatalos Lapjaban val6 kihirdetésének napjan 1ép hatalyba.

(35) Az e hatrozatban el6irt intézkedések Gsszhangban vannak az Eurépai Ertékpapir-bizottsig véleményével,

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk

A 600/2014/EU rendelet 23. cikke (1) bekezdésének alkalmazdsiban az Amerikai Egyesiilt Allamokban az Ertékpapir- és
Tézsdefeliigyelet dltal nyilvantartdsba vett, a jelen hatdrozat mellékletében felsorolt nemzeti értéktézsdékre, valamint
alternativ kereskedési platformokra vonatkozé jogi és feliigyeleti keretrendszer az 596/2014/EU rendelet, a 2014/65/EU
irdnyelv III. cime, a 600/2014/EU rendelet II. cime és a 2004/109/EK irdnyelv alapjén a 2014/65/EU irdnyelvben
meghatdrozott szabélyozott piacokra vonatkozé kovetelményekkel egyenértékiinek, tovabbd hatékony feliigyelet és
jogérvényesités hatdlya ald esének tekintendd.

2. cikk

Ez a hatdrozat az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjdban val6 kihirdetését kovet§ napon 1ép hatélyba.

Kelt Briisszelben, 2017. december 13-4n.

a Bizottsdg részérdl
az elnok
Jean-Claude JUNCKER
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MELLEKLET

Az Egyesiilt Allamok értékpapir- és t6zsdefeliigyeleténél bejegyzett és a 2014/65/EU irdnyelvben meghatirozott
szabalyozott piacokkal egyenértékiinek tekintett nemzeti értéktzsdék:

a) BOX Options Exchange LLC

b) Cboe BYX Exchange, Inc. (kordbban Bats BYX Exchange, Inc.; BATS Y-Exchange, Inc.)
¢) Cboe BZX Exchange, Inc. (kordbban Bats BZX Exchange, Inc.; BATS Exchange, Inc.)

d) Cboe C2 Exchange, Inc.

e) Cboe EDGA Exchange, Inc. (kordbban Bats EDGA Exchange, Inc.; EDGA Exchange, Inc.)
f) Cboe EDGX Exchange, Inc. (kordbban Bats EDGX Exchange, Inc.; EDGX Exchange, Inc.)
g) Cboe Exchange, Inc.

h) Chicago Stock Exchange, Inc.

i) The Investors Exchange LLC

j)  Miami International Securities Exchange

k) MIAX PEARL, LLC

) Nasdaq BX, Inc. (kordbban NASDAQ OMX BX, Inc.; Boston Stock Exchange)

m) Nasdaq GEMX, LLC (kordbban ISE Gemini)

n) Nasdaq ISE, LLC (kordbban International Securities Exchange, LLC)

o) Nasdaq MRX, LLC (kordbban ISE Mercury)

p) Nasdaq PHLX LLC (kordbban NASDAQ OMX PHLX, LLC; Philadelphia Stock Exchange)
q) The Nasdaq Stock Market

1) New York Stock Exchange LLC

s) NYSE Arca, Inc.

t) NYSE MKT LLC (kordbban NYSE AMEX és az American Stock Exchange)

u) NYSE National, Inc. (kordbban National Stock Exchange, Inc.)

Az Egyesiilt Allamok értékpapir- és tézsdefeliigyeleténél bejegyzett és a 2014[65/EU irdnyelvben meghatdrozott
szabélyozott piacokkal egyenértékiinek tekintett alternativ kereskedési platformok:

a) Aqua Securities L.P.
b) ATS-1

o ATS-4

d) ATS-6

e) Barclays ATS

f)  Barclays DirectEx

g) BIDS Trading, L.P.

h) clol

i)  CitiBLOC
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CITICROSS

CODA Markets, Inc

Credit Suisse Securities (USA) LLC
Deutsche Bank Securities, Inc

eBX LLC

Instinct X

Instinet Continuous Block Crossing System (CBX)
Instinet, LLC (Instinet Crossing, Instinet BLX)
Instinet, LLC (BlockCross)

JPB-X

J.P. Morgan ATS (,JPM-X")

JSVC LLC

LiquidNet H,0 ATS

Liquidnet Negotiation ATS
Luminex Trading & Analytics LLC
National Financial Services, LLC
POSIT

SIGMA X2

Spot Quote LLC

Spread Zero LLC

UBS ATS

Ustocktrade

Virtu Matchlt
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