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Targy: Javaslat — AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS IRANYELVE a

2014/65/EU iranyelvnek az unios nyilvanos tékepiacok vallalkozasok
szamara vonzobba tétele, tovabba a kis- és kdzépvallalkozasok tékéhez
jutasanak megkonnyitése érdekében torténd modositasardl és a
2001/34/EK iranyelv hatalyon kivil helyezésérél (elsé olvasat)

— Az Eurdpai Parlament elsé olvasatanak eredménye és helyesbitési
eljaras

(Strasbourg, 2024. aprilis 24. és Strasbourg, 2024. szeptember 17.)

I. BEVEZETES

Az EUMSZ 294. cikkének rendelkezéseivel, valamint az egyiittdontési eljaras gyakorlati
vonatkozasairol sz0l6 kozos nyilatkozattal! 6sszhangban a Tanécs, az Eurdpai Parlament és a
Bizottsag tobb alkalommal is nem hivatalosan egyeztetett annak érdekében, hogy e jogalkotasi

javaslat targyaban az els6 olvasat soran megallapodas sziilessen.

Szamitani lehetett arra, hogy a javaslat? az Europai Parlamentben helyesbitési eljaras targyat fogja

képezni® azt kovetden, hogy a lekdszond Parlament elsd olvasatban elfogadta allaspontjat.

1 HL C 145., 2007.6.30., 5. o.

2 10078/24.

3 Az EP eljarasi szabalyzata, 251. cikk.
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II. SZAVAZAS

Az Eurdpai Parlament a 2024. aprilis 24-i lilésén elfogadta a bizottsagi javaslat 2. moédositasat

(jogész-nyelvészi ellendrzés nélkiil), valamint egy jogalkotasi allasfoglalast, amely az Eurdpai
Parlament elsd olvasatban elfogadott allaspontjat képezi. A Parlament allaspontja megfelel az

intézmények kozott 1étrejott ideiglenes megallapodas tartalmanak.

Az elfogadott szoveg jogasz-nyelvészek altali véglegesitését kovetden az Eurdpai Parlament 2024.

szeptember 17-én helyesbitést hagyott jova az elsé olvasatban kialakitott allasponthoz.

E helyesbitéssel lehetségessé valt, hogy a Tanacs jovahagyja az Eurdpai Parlament mellékletben*

foglalt allaspontjat, és ezzel mindkét intézmény szamara lezaruljon az elsé olvasat.

A jogalkotasi aktus ezt kovetden a parlamenti alldspontnak megfeleld szvegezéssel keriilne

elfogadasra.

4 A helyesbités szovegét a melléklet tartalmazza. A helyesbités egységes szerkezetbe foglalt

szoveg formajaban szerepel, amelyben a Bizottsag javaslatdban végrehajtott valtoztatasok
felkovér, dolt szedéssel jelennek meg. A tordlt szovegrészeket ,, I ” szimbolum jeldli.
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MELLEKLET
(2024.9.17.)

P9 TA(2024)0351

Az unios nyilvanos tokepiacok vonzobba tétele, tovabba a Kkis- és
kozépvallalkozasok tékéhez jutasanak megkonnyitése — modosito iranyelv

Az Europai Parlament 2024. aprilis 24-i jogalkotasi allasfoglalasa a 2014/65/EU iranyelvnek
az unios nyilvanos tékepiacok vallalkozasok szamara vonzobba tétele, tovabba a Kis- és
kozépvallalkozasok tokéhez jutasanak megkonnyitése érdekében torténé modositasardl és a
2001/34/EK iranyelv hatalyon kiviil helyezésérol sz0lo europai parlamenti és tanacsi
iranyelvre iranyuld javaslatrél (COM(2022)0760 — C9-0415/2022 — 2022/0405(COD))

(Rendes jogalkotasi eljaras: elso olvasat)

Az Eurdpai Parlament,

tekintettel a Bizottsag Parlamenthez és Tandcshoz intézett javaslatara (COM(2022)0760),

tekintettel az Europai Unié mitkodésérdl szolo szerzddés 294. cikkének (2) bekezdésére, 50.
cikkére, 51. cikkének (2) bekezdésére és 114. cikkére, amelyek alapjan a Bizottsag
benyujtotta javaslatat a Parlamenthez (C9-0415/2022),

tekintettel az Europai Unid mikddésérdl szolo szerzodés 294. cikkének (3) bekezdésére,
tekintettel az Europai Gazdasagi és Szocialis Bizottsag 2023. marcius 23-i véleményére!,

tekintettel az illetékes bizottsag altal az eljarasi szabalyzat 74. cikkének (4) bekezdése alapjan
jovahagyott ideiglenes megéllapodasra és a Tanacs képviseldjének 2024. februar 14-1i irasbeli
kotelezettségvallalasara, amely szerint egyetért a Parlament allaspontjaval, az Europai Unid
miikodésérol szolo szerzddés 294. cikkének (4) bekezdésével 6sszhangban,

tekintettel eljarasi szabalyzata 59. cikkére,

tekintettel a Gazdasagi ¢s Monetaris Bizottsag jelentésére (A9-0303/2023),

1.  elfogadja elsd olvasatban az alabbi allaspontot;

2. felkéri a Bizottsagot, hogy utalja az ligyet 0jbdl a Parlamenthez, ha javaslatat masik szoveggel
valtja fel, Iényegesen modositja vagy Iényegesen modositani kivanja;

3. utasitja elnokét, hogy tovabbitsa a Parlament allaspontjat a Tanacsnak és a Bizottsagnak,
valamint a nemzeti parlamenteknek.

1 HL C 184.,2023.5.25., 103. o.
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P9_TC1-COD(2022)0405

Az Eurdpai Parlament allaspontja, amely elsé olvasatban 2024. aprilis 24-én keriilt
elfogadasra a 2014/65/EU iranyelvnek az unids nyilvanos tékepiacok vallalkozasok szamara
vonzobba tétele, tovabba a kis- és kozépvallalkozasok tokéhez jutasanak megkonnyitése
érdekében torténé modositasarol és a 2001/34/EK iranyelv hatalyon kiviil helyezésérol szolo
(EU) 2024/... europai parlamenti és tanacsi iranyelv elfogadasara tekintettel

(EGT-vonatkozasu szoveg)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Eurdpai Unié miikodésérdl szolo szerzddésre €s kiillondsen annak 50. cikkére, 53.

cikkének (1) bekezdésére és 114. cikkére,

tekintettel az Eurdpai Bizottsag javaslatara,

a jogalkotasi aktus tervezete nemzeti parlamenteknek valéo megkiildését kovetoen,
tekintettel az Eurdpai Gazdasagi és Szocialis Bizottsag véleményére!,

rendes jogalkotasi eljaras keretében?,

1 HL C 184.,2023.5.25.,103. o.
Az Eurdpai Parlament 2024. aprilis 24-i allaspontja (a Hivatalos Lapban még nem tették
k6zz¢€) és a Tanacs ...-1 hatarozata.
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mivel:

(1) A 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvet? az (EU) 2019/2115 eurdpai
parlamenti és tanacsi rendelet* modositotta, és aranyos konnyitéseket vezetett be a kkv-
tokefinanszirozasi piacok igénybevételének fokozasa, valamint a kkv-tékefinanszirozasi
piacokra értékpapirt bevezetni kivano kibocsatokra vonatkozo tulzott szabalyozasi
kovetelmények csokkentése érdekében, megdrizve ugyanakkor a befektetdvédelem és a
piaci integritas megfeleld szintjét. A jegyzési folyamat egyszerisitése érdekében azonban,
tovabba annak érdekében, hogy a vallalkozasokkal szemben tanusitott szabalyozasi elbanas
rugalmasabb, valamint a véllalkozasok méretével aranyos legyen, a 2014/65/EU iranyelv

tovabbi modositasara van sziikség.

(2) A 2014/65/EU iranyelv és az (EU) 2017/593 felhatalmazason alapuld bizottsagi iranyelv®
meghatarozza azokat a feltételeket, amelyek mellett a portfolidkezelést vagy egyéb
befektetési vagy kiegészitd szolgaltatast nyjtd befektetési vallalkozasok részére harmadik
felek altal biztositott befektetési kutatds nem tekintendd 6sztonzének. Az unids
vallalkozasokra — kiilondsen a kis és kdzepes piaci tokeértéki vallalkozasokra — vonatkozo
befektetési kutatds eldmozditasa, valamint e véallalkozasok lathatdsdganak és a potencialis
befektetok vonzasara vonatkozo esélyeik novelése érdekében a 2014/65/EU iranyelvet I

modositani kell.

3 Az Eurdpai Parlament €s a Tanacs 2014/65/EU iranyelve (2014. majus 15.) a pénziigyi
eszkozok piacair6l, valamint a 2002/92/EK irdnyelv és a 2011/61/EU iranyelv modositasarol
(HL L 173.,2014.6.12., 349. 0.).

4 Az Europai Parlament és a Tanacs (EU) 2019/2115 rendelete (2019. november 27.) a
2014/65/EU iranyelvnek, valamint az 596/2014/EU rendeletnek és az (EU) 2017/1129
rendeletnek a kkv-tékefinanszirozasi piacok hasznalatanak eldmozditasa tekintetében
torténd modositasarol (HL L 320., 2019.12.11., 1. o.).

S A Bizottsag (EU) 2017/593 felhatalmazéson alapuld iranyelve (2016. 4prilis 7.) a
2014/65/EU eurdpai parlamenti és tanécsi iranyelvnek az ligyfelek pénziigyi eszkdzeinek €s
pénzeszkozeinek védelme, a termékiranyitasi kotelezettségek, valamint a dijak, jutalékok
vagy pénzbeli és nem pénzbeli juttatasok nyljtasara vagy atvételére alkalmazando szabalyok
tekintetében torténd kiegészitésérdl (HL L 87.,2017.3.31., 500. o.).
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3) A 2014/65/EU iranyelvben meghatarozott, a kutatisra vonatkoz6 rendelkezések eldirjak,
hogy a befektetési vallalkozasoknak el kell valasztaniuk a kdzvetitdi jutalékként kapott
Osszegeket a befektetési kutatas nyajtasaért kapott ellentételezéstol (a tovabbiakban: a
kutatasra vonatkozo elvalasztasi szabalyok), vagy sajat forrasaikbol kell fizetniiik a
befektetési kutatasért, é&s — megalapozott mindségi kritériumok alapjan, valamint annak
alapjan, hogy az emlitett kutatas hozza tud-e jarulni a jobb befektetési dontésekhez —
értékelniiik kell az altaluk vasarolt kutatds mindségét. Az (EU) 2021/338 eurdpai
parlamenti és tandcsi irdanyelv® 2021-ben modositotta az emlitett szabalyokat annak
érdekében, hogy lehetdvé valjon a végrehajtasi szolgaltatasok €s a kutatas egylittes
megfizetése az olyan kibocsatok tekintetében végzett kutatasok esetében, amelyeknek a
piaci tokeértéke a kutatas végzését megel6z6 36 honapos idészakban nem haladta meg az

1 milliard EUR-t. A befektetési kutatasok visszaesése azonban nem lassult.

4) A befektetési kutatdsok piacanak élénkitése €s a vallalkozéasok, kiillondsen a kis és kozepes
piaci tokeértékii villalkozdsok megfeleld kutatéasi lefedettségének biztositasa céljabol a
kutatdsra vonatkozo elvidlasztasi szabdlyok tovabbi kiigazitasdra van sziikség annak
érdekében, hogy a befektetési vallalkozdasok nagyobb rugalmasaggal rendelkezzenek a
végrehajtasi szolgaltatasokért és a kutatdsért jaro fizetések megszervezésének modja
tekintetében, ezdltal korlatozva azon helyzetek szamdt, amikor az elvilasztott fizetések

tulsagosan nehézkesek lehetnek.

6 Az Europai Parlament és a Tanacs (EU) 2021/338 irdnyelve (2021. februér 16.) a
2014/65/EU iranyelv tajékoztatasi kovetelmeények, termékiranyitas és pozicidlimitek
tekintetében, valamint a 2013/36/EU és az (EU) 2019/878 iranyelv befektetési
vallalkozasokra val6 alkalmazésa tekintetében, a Covid19-valsag utani helyreallitas
eldsegitése érdekében torténd modositasarol (HL L 68., 2021.2.26., 14. 0.).

13095/24
MELLEKLET GIP.INST HU

(o)



Ennek megfeleloen meg kell sziintetni a piaci tOkeértékre vonatkozo azon hatart, amely alatt a
vallalkozasok szdmadra lehetséges a végrehajtdsi szolgaltatdsok és a kutatds egyiittes
megfizetése, annak érdekében, hogy a befektetési villalkozdsok a szamukra legmegfelelobbnek
itélt modon jarhassanak el a végrehajtasi szolgaltatasokért és a kutatdsért torténd fizetés
tekintetében. E7 viszont megkoveteli, hogy az iigyfelek szamdra biztositsdak az atldathatésagot a
fizetés modjanak megvdlasztisa tekintetében. A befektetési vallalkozasoknak ezért
tajékoztatniuk kell az iigyfeleiket arrol, hogy az elvalasztott vagy az egyiittes fizetés modszerét
alkalmazzak a végrehajtasi szolgadltatasok nyvjtdsa és a harmadik felek dltal végzett kutatés
esetében. A befektetési villalkozdasnak a szabdlyzataval dsszhangban kell meghoznia az arra
vonatkozo dontését, hogy elvalasztott vagy egyiittes fizetést alkalmaz a végrehajtdsi
szolgaltatdsok és a kutatds esetében. Az emlitett szabdlyzatot az iigyfelek rendelkezésére kell
bocsdtani, és abban fel kell tiintetni — a vallalkozas dltal valasztott fizetési modtol fiiggoen — a
harmadik felek altal végzett kutatasnak tulajdonithato koltségekre vonatkozo informdciok
tipusdt. A végrehajtasi szolgaltatdsok és a kutatds egyiittes megfizetése esetén az iigyfeleknek
Jjogosultnak kell lenniiik arra, hogy — kérés esetén és éves alapon — tdajékoztatdst kapjanak a
harmadik felek altal a befektetési vallalkozds szamdra biztositott kutatdasnak tulajdonithato
teljes koltségrol, amennyiben ez ismert a villalkozds szamdra. A befektetési villalkozdasnak az
elvalasztott vagy egyiittes fizetésre vonatkozo szabdlyzataban informdciokat kell feltiintetnie
arra vonatkozoan, hogy milyen intézkedések dllnak rendelkezésre az abbol fakado
osszeférhetetlenségek megelozése, illetve kezelése céljabol, hogy harmadik felek dltal végzett
kutatast hasznal fel, illetve biztosit az iigyfelek szamdra, mikozben befektetési szolgaltatdasokat
nyujt az emlitett iigyfeleknek. A befektetési vallalkozdasnak — a fizetés valasztott modjatol
fiiggetleniil — értékelnie kell az dltala felhasznalt kutatas minoségét, hasznalhatosagdt és értéket
annak bigtositasa érdekében, hogy az emlitett kutatds hozzdjaruljon az iigyfelei befektetési
dontéshozatali eljardsdanak megerdsitéséhez, amennyiben az emlitett kutatast kozvetleniil
értekesitik az iigyfeleknek, vagy amennyiben azt a vallalkozds portfoliokezelési szolgadltatasai
keretében haszndljdk fel. Az értékesitesi és kereskedési megjegyzések magukban foglaljak a
kovetkezoket: a piaci feltételekre vonatkozo elemzések, kereskedési és kereskedés-végrehajtdsi
elképzelések, a kereskedés-végrehajtassal kapcsolatos iranyitdsi eszkozok és egyéb, a pénziigyi
eszkozokkel folytatott kereskedés végrehajtasaval kapcsolatos, személyre szabott elemzések. Az
emlitett értékesiteési és kereskedési megjegyzések a pénziigyi eszkozokkel végzett iigyletek
végrehajtasanak jarulékos elemét képezik, mivel elosegitik, hogy a végrehajtdsi szolgaltatisokat

kindlo befektetési vallalkozdasok bemutassak az iigyfeleik szamadra az daltaluk teljesitett
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végrehajtdas mindoségét. Ezért az értékesitési és kereskedési megjegyzések nem vdlaszthatok el a
végrehajtasi szolgaltatasoktol, és nem tekintendok befektetési kutatdsnak.

(5) Az elvalasztasi szabdlyok kiigazitasa onmagdban nem elegendd a befektetési kutatdasok
Piacanak élénkitéséhez, valamint a kis és kozepes piaci tokeértékii villalkozdsok kutatdsi
lefedettsége régota fenndllo hianydnak kezeléséhez. A kis és kozepes piaci tokeértékii

vallalkozdsok kutatdsi lefedettségének javitasa érdekében tovabbi intézkedéseket kell bevezetni.
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A kibocsato altal tamogatott kutatdsokba vetett bizalmat fokozna és e kutatisok
felhasznalasat novelné az olyan szervezeti eljardsok bevezetése, amelyek biztositjak, hogy
az ilyen kutatdasokat a kibocsato dltal tamogatott kutatdas unios magatartdsi kodexével
osszhangban készitsék el. Az emlitett unios magatartasi kodexet az 1095/2010/EU
eurdpai parlamenti és tandcsi rendelettel’ létrehozott eurdpai feliigyeleti hatésag
(Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatésdg) (ESMA) dltal kialakitando szabdlyozdstechnikai
standardok alapjan kell kidolgozni.

Egy masik, a kis és kozepes piaci tékeértékii vallalkozasok kutatdsi lefedettségének
Javitasat szolgadlo intézkedés lenne annak lehetové tétele a kibocsato dltal tamogatott
kutatdasokért fizeto kibocsatok szamdra, hogy az emlitett kutatasokat lathatobba tegyék a
nyilvanossag szamdra, mégpedig azaltal, hogy a kibocsatok az emlitett kutatasokat
benyiijthatndk az (EU) 2023/2859 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet® 2. cikkének 2.
pontjaban meghatdrozott relevins gyiijtoszervezetnek, feltéve hogy azokat a sziikséges
metaadatok kisérik. Az emlitett intézkedések nem akaddlyozhatjik meg a tagallamokat,
illetve az ESMA-t abban, hogy tovabbi, dallami vagy magankezdeményezésekre épiilo
intézkedéseket mérlegeljenek és értékeljenek — igy példaul célzott kutatdsi piacterek
létrehozdsat —, dsztonzést meritve az elmult években szamos pénziigyi kozpontot érintoen
elinditott sikeres kezdeményezésekbdl, a kis és kozepes piaci tékeértékii vallalkozdsok

kutatdasi lefedettségének élénkitése és azok lathatosaganak novelése céljabol.

Az Eurodpai Parlament és a Tanacs 1095/2010/EU rendelete (2010. november 24.) az eurdpai
feliigyeleti hatosag (Eurdpai Ertékpapirpiaci Hatosag) 1étrehozasardl, a 716/2009/EK
hatérozat modositasardl és a 2009/77/EK bizottsagi hatarozat hatalyon kiviil helyezésérdl
(HL L 331.,2010.12.15., 84. 0.).

8 Az Europai Parlament és a Tanacs (EU) 2023/2859 rendelete (2023. december 13.) a
pénziigyi szolgéltatasok, a tOkepiacok ¢€s a fenntarthatésag szempontjabol 1ényeges,
nyilvanosan elérhetd informacidkhoz kdzpontositott hozzaférést biztositd egységes eurdpai
hozzaftérési pont 1étrehozasarol (HL L., 2023/2859, 2023.12.20., ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg/2023/2859/0j).
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(6) A kibocsato altal tamogatott kutatds unios magatartdasi kodexével dsszhangban készitett,
kibocsato dltal tamogatott kutatdasok elismerésének javitasa és az emlitett kutatasok mds,
az emlitett unios magatartasi kédexnek meg nem felelo ajanlasokkal valo
osszetévesztésének elkeriilése érdekében kizarolag a kibocsato dltal tamogatott kutatds
unids magatartasi kodexével dsszhangban készitett, kibocsato daltal tamogatott kutatdsok
esetében engedélyezhetd, hogy azokat ekként jeloljék meg. Azokat az 596/2014/EU
rendelet’ 3. cikke (1) bekezdése 35. pontjanak hatdlya ald tartozé tipusu ajanldsokat,
amelyek nem teljesitik a kibocsato altal tamogatott kutatasként valo elismerés feltételeit, a
2014/65/EU irdanyelyv szerinti marketingkozleményként kell kezelni és eszerint kell

meghatdrozni.

(7) Annak biztositisa érdekében, hogy a kibocsato dltal tamogatott kutatasként megjelolt
kutatdasok a kibocsato daltal tamogatott kutatdsra vonatkozo unios magatartdsi kodexszel
osszhangban késziiljenek, az illetékes hatosdagokat feliigyeleti hatdaskorrel kell felruhdazni
annak ellenodrzésére vonatkozoan, hogy az emlitett kutatdsokat készitd vagy értékesito
befektetési villalkozasok rendelkeznek-e az emlitett megfelelést biztosito szervezeti
eljarasokkal. Amennyiben az emlitett villalkozdsok nem felelnek meg az emlitett unios
magatartasi kodexnek, az illetékes hatosagoknak hataskorrel kell rendelkezniiik arra,
hogy felfiiggesszék a szoban forgo kutatdasok értékesitését, valamint figyelmeztessék a
nagykozonséget arra, hogy a kibocsdto dltal tamogatott kutatas a megjelolés ellenére
nem a kibocsato altal tamogatott kutatdsra vonatkozo unios magatartdsi kodexszel
osszhangban késziilt. Az emlitett feliigyeleti hataskor nem érinti az dltalanos feliigyeleti

hatdskoroket és a szankciok elfogadasdara vonatkozo hatdskort.

? Az Eurdpai Parlament €s a Tanacs 596/2014/EU rendelete (2014. aprilis 16.) a piaci
visszaélésekrol (piaci visszaélésekrdl sz616 rendelet), valamint a 2003/6/EK eurdpai
parlamenti és tanacsi iranyelv €s a 2003/124/EK, a 2003/125/EK ¢és a 2004/72/EK bizottsagi
iranyelv hatalyon kiviil helyezésérdl (HL L 173., 2014.6.12., 1. 0.).
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®)

)

A 2014/65/EU iranyelv azért vezette be a kkv-tokefinanszirozasi piac kategoridjat, hogy
novelje a kkv-kra szakosodott piacok lathatosagat és ismertségét, tovabba hogy
elomozditsa a kkv-értékpapirokkal val6 kereskedésre szakosodott piacokra vonatkozo
k6z0s unios szabalyozasi standardok kidolgozasat. A kkv-tékefinanszirozasi piacok
kulcsszerepet jatszanak a kisebb kibocsatok tokéhez jutdsaban azzal, hogy megfelelnek
azok sziikségleteinek. Az ilyen szakosodott piacok fejlddésének eldmozditasa és a
multilateralis kereskedési rendszereket (MTF-ek) miikddtetd befektetési vallalkozasokra
vagy piacmikodtetokre haruld szervezeti terhek korlatozasa érdekében lehetové kell tenni,
hogy az MTF egy adott szegmense kérelmezhesse kkv-tékefinanszirozasi piacca

mindsitését, feltéve, hogy ez a szegmens egyértelmiien elkiiloniil az MTF tobbi részEtol.

A kkv-részvényeket érinto likviditastoredezettség kockazatanak csokkentése érdekében —
és tekintettel ezen eszkozok kisebb likviditasara — a 2014/65/EU iranyelv 33. cikkének (7)
bekezdése eldirja, hogy amennyiben egy pénziigyi eszkozt egy kkv-tokefinanszirozdsi piac
kereskedésébe bevezetnek, a pénziigyi eszkoz egyidejiileg csak akkor vehet részt a
kereskedésben egy masik kkv-tokefinanszirozdsi piacon, ha a pénziigyi eszkoz
kibocsatdjat errol tajékoztattak, és nem emelt ellene kifogdst. Az emlitett cikk azonban
jelenleg nem rendelkezik hasonlo — a kibocsato kifogasaval kapcsolatos —
kovetelményrol abban az esetben, ha a masodik kereskedési helyszin nem kkv-
tokefinanszirozdsi piac, hanem mds tipusu kereskedési helyszin. Ennek megfeleloen azt
a kovetelményt, amely szerint a kibocsato nyilatkozatat kell kérni arrol, hogy nem
kifogasolja a valamely kkv-tokefinanszirozasi piac kereskedésébe mar bevezetett
eszkozeinek egy masik kkv-tokefinanszirozasi piac kereskedésébe valo bevezetését, ki kell
terjeszteni minden mads tipusu kereskedési helyszinre is, az emlitett eszkozoket érinto
likviditastoredezettség kockazatanak csokkentése érdekében. Amennyiben egy, valamely
kkv-tokefinanszirozasi piac kereskedésébe mar bevezetett pénziigyi esztkozzel egy mads
tipusu kereskedési helyszin kereskedésében is kereskednek, a kibocsdatonak e masik
kereskedési helyszin vonatkozasaban teljesitenie kell minden — vallalatiranyitdssal,
illetve az indulo, a folyamatos és az alkalmankénti kozzétételekkel kapcsolatos —

kotelezettséget.
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(10)

Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 2001/34/EK iranyelve!? az unios piacokon torténd
jegyzésre vonatkoz6 szabalyokat allapit meg. Az emlitett iranyelv célja, hogy koordinalja
az értékpapirok hivatalos t6zsdei jegyzésre torténd bevezetésére és az ezen értékpapirokkal
kapcsolatban kdzzéteendd informacidkra vonatkozo szabalyokat annak érdekében, hogy a
befektetok szdmara unios szinten egyenértékii védelmet biztositson. Az emlitett iranyelv
megallapitja tovabba az Unio elsddleges piacaira vonatkozo szabalyozasi és feliigyeleti
keretrendszer szabalyait. A 2001/34/EK iranyelvet tobb alkalommal jelentds mértékben
modositottak. A 2003/71/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv!! és a 2004/109/EK
eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv!? felvaltotta az értékpapirok hivatalos t6zsdei
jegyzésre torténd bevezetése iranti kérelmekkel kapcsolatos informacidszolgaltatasi
feltételek €s a kereskedésbe mar bevezetett értékpapirokkal kapcsolatos informaciok
harmonizaldsara vonatkozé rendelkezések tobbségét, és feleslegessé tette a 2001/34/EK
iranyelv nagy részét. Tekintettel az emlitett valtozdsokra, valamint arra, hogy a
2001/34/EK iranyelv mint minimalis harmonizaciét el6ird iranyelv meglehetdsen széles
mérlegelési jogkort biztosit a tagallamok szamdra az emlitett irdnyelvben meghatarozott
szabalyoktol valo eltérés tekintetében, a 2001/34/EK iranyelvet hatdlyon kiviil kell

helyezni, lehetové téve ezaltal egy unios szintii egységes szabalykonyv elkészitését.

10

11

12

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2001/34/EK iranyelve (2001. majus 28.) az értékpapirok
hivatalos tézsdei jegyzésre torténd bevezetésérdl és az ilyen értékpapirokrol kdzzéteendd
informaciokrol (HL L 184.,2001.7.6., 1. 0.).

Az Eurodpai Parlament és a Tandcs 2003/71/EK iranyelve (2003. november 4.) az
értékpapirok nyilvanos kibocsatasakor vagy piaci bevezetésekor kozzéteendd tajékoztatorol
¢s a 2001/34/EK iranyelv modositasarol (HL L 345.,2003.12.31., 64. o.).

Az Eurdpai Parlament €s a Tanacs 2004/109/EK iranyelve (2004. december 15.) a
szabalyozott piacra bevezetett értékpapirok kibocsatoival kapcsolatos informéciokra
vonatkoz6 atlathatosagi kovetelmények harmonizacidjarol és a 2001/34/EK irdnyelv
modositasarol (HL L 390., 2004.12.31., 38. o.).
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(11) A 2014/65/EU iranyelv a 2001/34/EK iranyelvhez hasonl6an rendelkezik a pénziigyi
eszk6zok piacainak szabalyozasarol, és megerdsiti a befektetok védelmét az Unidban. A
2014/65/EU iranyelv a pénziigyi eszk6z0k piaci bevezetésére vonatkozo szabalyokat is
meghataroz. I A 2014/65/EU iranyelv hatalyanak a 2001/34/EK iranyelv egyes
rendelkezéseire torténd kiterjesztése biztositani fogja a 2001/34/EK iranyelv valamennyi
relevans rendelkezésének megtartasat. A 2001/34/EK iranyelv szamos rendelkezését —
tobbek kozott a kozkézhanyadra €s a piaci tOkeértékre vonatkozo, még mindig
alkalmazando kovetelményeket — az illetékes hatdésagok érvényesitik, és azok fontos
szabalyoknak mindsiilnek, amikor a piaci szereplok a részvények szabalyozott unios

piacokra torténd bevezetését kérelmezik. Az emlitett szabalyokat ezért 4t kell helyezni a

2014/65/EU iranyelvbe annak érdekében, hogy az emlitett irdnyelv egy 0 rendelkezésében

konkrét minimumfeltételeket hatarozzon meg a részvények szabalyozott piacra torténd
bevezetésére vonatkozdan. Ezen 1j rendelkezés alkalmazasanak ki kell egészitenie a
pénziigyi eszkdzok piaci bevezetésére vonatkozdan a 2014/65/EU iranyelvben

meghatarozott 4ltalanos rendelkezéseket.
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(12) A 2001/34/EK iranyelvben eloirt 25 %-os minimalis kozkézhdanyad tulzottnak, tovabba
mdr nem megfelelonek tekintheté. A kibocsatok szamara a nagyobb rugalmassag
biztositasa, valamint az unids tékepiacok versenyképességének fokozasa érdekében a
kozkézhanyadra vonatkoz6 minimumkovetelményt 10 %-ra — mint megfeleld szintii piaci
likviditast biztosito kiiszobértékre — kell csokkenteni. A részvénykibocsatdisok
jellemzoinek és nagysdagrendjének jobb figyelembevétele érdekében azonban a
tagallamoknak képesnek kell lenniiik alternativ modszerek alkalmazasanak
engedélyezésére is annak mérésére, hogy elegendd szamu részvény van-e
kozforgalomban. A 10 %-os kiiszobértéknek vagy a minimadlis kozkézhanyad
biztositasara vonatkozo, tagallami szinten meghatdrozott alternativ kovetelménynek valo
megfelelést a piacra valo bevezetés idopontjaban kell megvizsgalni. A kozkézhanyadra
vonatkozoan a 2001/34/EK iranyelvben meghatarozott kovetelmény — amely szerint
elegendd szdmu részvénynek kell kozforgalomban lennie egy vagy tobb tagallamban —
nem tarthatd fenn, mivel a 2014/65/EU iranyelv nem ir el6 ilyen foldrajzi korlatozast a

szabalyozott piacra bevezetett pénziigyi eszkdzok tekintetében.
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A 2001/34/EK iranyelvben meghatdrozott kovetelmények egy részét mar mds, hatdlyos
unios jogalkotdsi aktusok rendelkezései tartalmazzak, mas része pedig mar elavultta valt.
Ennek megfeleloen az emlitett kovetelményeket nem indokolt athelyezni a 2014/65/EU
iranyelvbe. Annak kovetelményét példaul, hogy a vallalkozasoknak meghatarozott
iddszakra vonatkozoan kézzé kell tenniiik vagy be kell nyujtaniuk az éves beszamolojukat,
az (EU) 2017/1129 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet!3 mdr tartalmazza. Ehhez
hasonloan a 2014/65/EU iranyelv mar tartalmaz az illetékes hatésagok kijelolésére
vonatkoz6 rendelkezéseket. Emellett, a I hitelviszonyt megtestesito értékpapirok I
tekintetében a hitel minimadlis 6sszegére vonatkozoéan meghatarozott kvetelmény mdr
nem tiikrozi a piaci gyakorlatot. Ezeket a rendelkezéseket tehdat nem indokolt dathelyezni

a 2014/65/EU iranyelvbe.

13 Az Europai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/1129 rendelete (2017. junius 14.) az
értékpapirokra vonatkozo nyilvanos ajanlattételkor vagy értékpapiroknak a szabalyozott
piacra torténd bevezetésekor kozzéteendd tajékoztatordl €s a 2003/71/EK irdnyelv hatalyon
kiviil helyezésérél (HL L 168.,2017.6.30., 12. o.).
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(13)

Az értékpapirok hivatalos tézsdei jegyzésre torténd bevezetésének a 2001/34/EK
iranyelvben meghatarozott fogalma — tekintettel a piaci fejleményekre — mar nem az
elsodlegesen hasznalt fogalom, mivel a 2014/65/EU iranyelv mar a ,,pénziigyi eszkdozok
szabalyozott piacra torténd bevezetésének” fogalmarol rendelkezik. Mig egyes
tagdllamokban a ,hivatalos t6zsdei jegyzésre torténd bevezetés” €s a ,,szabalyozott piacra
torténd bevezetés” fogalmat egymassal felcserélheté modon hasznaljak, mds
tagallamokban a ,, hivatalos tozsdei jegyzésre torténo bevezetés” fogalma tovabbra is
fontos szerepet jatszik a ,,szabdlyozott piacra torténd bevezetés” fogalma mellett,
kiilonosen azdltal, hogy alternativat biztosit az értékpapirok — nevezetesen a hitelviszonyt
megtestesito értékpapirok — kibocsatoi szamdra, akik nagyobb lathatésdgot kivannak
elérni, de akik szamdra a piacra torténo bevezetés nem relevans vagy életképes opcio. A
2001/34/EK iranyelv hatdlyon kiviil helyezése nem sértheti a hivatalos tozsdei jegyzésre
torténd bevezetésre vonatkozo rendszerek érvényességeét és folytonossdgdt azokban a
tagdllamokban, amelyek tovabbra is alkalmazni kivdnjak e rendszereket. A tagallamok
szamdra mindenesetre tovabbra is lehetdséget kell biztositani arra, hogy a nemzeti

jogukban ilyen rendszereket irjanak el és szabdlyozzanak™,

14

Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2014/57/EU iranyelve (2014. aprilis 16.) a piaci

visszaélések biintetojogi szankcioirol (piaci visszaélésekrol szolo iranyelv) (HL L 173.,
2014.6.12., 179. o.).
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(14)

A t6zsdén jegyzett vallalkozasok, kiilondsen a kis és kdzepes piaci tékeértékii
vallalkozdsok lathatosaganak novelése €s a jegyzési feltételeknek a kibocsatokra
vonatkoz6 kovetelmények javitasa céljabol torténd kiigazitdsa érdekében a Bizottsagot fel
kell hatalmazni arra, hogy az Eurdpai Unidé mikodésérol szolo szerzodés 290. cikkének
megfelelden jogi aktusokat fogadjon el a 2014/65/EU iranyelv médositasara vonatkozdan.
A tdzsdei jegyzésre vonatkozd unios szabalyok elfogaddsdnak a piaci gyakorlatot is
tikkréznie kell ahhoz, hogy hatékony legyen €s elomozditsa a versenyt. Kiiléndsen fontos,
hogy a Bizottsag az el0készitd munkaja soran megfeleld konzultaciokat folytasson, tobbek
kozott szakértdi szinten is, és hogy e konzultacidkra a jogalkotds mindségének javitasarol
sz010, 2016. aprilis 13-i intézménykozi megallapodasban'® megallapitott elvekkel
osszhangban keriiljon sor. Igy kiilondsen a felhatalmazason alapuld jogi aktusok
elékészitésében vald egyenld részvétel biztositasa érdekében az Eurdpai Parlament €s a
Tanéacs a tagallamok szakértdivel egyidejiileg kap kézhez minden dokumentumot, és
szakértdik rendszeresen részt vehetnek a Bizottsag felhatalmazason alapuld jogi aktusok

elékészitésével foglalkozo szakértdi csoportjainak tilésein.

15

HL L 123.,2016.5.12,, 1. o.
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(15) Mivel ezen iranyelv céljait — nevezetesen az unios kis és kdzepes piaci tokeértékii
vallalkozdsok tokepiaci hozzaférésének eldsegitését, valamint az unids tézsdei jegyzési
szabalyok koherenciajanak fokozasat — a tagallamok nem tudjak kielégitéen megvaldsitani,
az Unio szintjén azonban az elérni kivant fejlodés és hatdsok miatt e célok jobban
megvalosithatok, az Unid intézkedéseket hozhat a szubszidiaritdsnak az Eurdpai Uniérol
sz610 szerzddés 5. cikkében foglalt elvével 6sszhangban. Az ardnyossagnak az emlitett
cikkben foglalt elvével 6sszhangban ez az iranyelv nem 1épi til az e célok eléréséhez

sziikséges mértéket.
(16) A 2014/65/EU iranyelvet ezért ennek megfeleléen modositani kell,

ELFOGADTA EZT AZ IRANYELVET:
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1. cikk
A 2014/65/EU iranyelv modositasai

A 2014/65/EU iranyelv a kovetkezoképpen modosul:

1. A 4. cikk (1) bekezdésének 12. pontja helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

»12. »kkv-tékefinanszirozasi piac«: elyan multilateralis kereskedési rendszer vagy

tokefinanszirozasi piacként vettek nyilvantartasba, a 33. cikknek megfelelden;’

multilateralis kereskedési rendszernek olyan szegmense, amelyet kkv-

2

2. A 24. cikk a kovetkezoképpen modosul:

a)

a szoveg a kovetkezd I bekezdésekkel egésziil ki:

»(3a) A befektetési vallalkozasok altal elkészitett, vagy harmadik felek altal

(3b)

elkészitett és a befektetési vallalkozasok, ligyfeleik vagy potencialis tigyfeleik
altal felhasznalt vagy résziikre értékesitett kutatdsnak tisztességesnek ¢€s
egyértelmiinek kell lennie, tovabba az nem lehet félrevezetd. A kutatast a
kutatas megnevezés vagy hasonl6 kifejezések hasznalataval egyértelmiien
azonosithatdva kell tenni, feltéve, hogy az (EU) 2017/565 felhatalmazason
alapulé bizottsdgi rendeletben” foglalt, a kutatisra vonatkozo valamennyi

feltétel teljestil.

A portfoliokezelést vagy egyéb befektetési vagy kiegészito szolgaltatdasokat
nyujto befektetési villalkozasoknak biztositaniuk kell, hogy az iigyfeleik vagy
potencialis Uigyfeleik részére értékesitett olyan kutatdst, amelyet részben vagy
egészben egy kibocsato fizet, kizdrolag abban az esetben jeloljék meg a
kibocsato altal tamogatott kutatasként, ha azt a (3¢) bekezdésben emlitett, a
kibocsato altal tamogatott kutatds unios magatartasi kodexének megfeleléen

készitették el.
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(3c) Az ESMA szabdlyozastechnikai standardtervezeteket dolgoz ki a kibocsdto

daltal tamogatott kutatds unios magatartdsi kodexének létrehozdsa céljabol. A
magatartdsi kodexben fiiggetlenségi és objektivitasi normakat kell eloirni, és
meg kell hatarozni az osszeférhetetlenség hatékony megallapitdsdra,

megelozésére és kozzétételére szolgdlo eljardsokat és intézkedéseket.

A kibocsato altal tamogatott kutatds unios magatartdasi kodexére vonatkozo
szabalyozastechnikai standardok kidolgozasakor az ESMA figyelembe veszi a
szabalyozastechnikai standardok alkalmazasanak kezdonapja elott nemzeti
szinten osszedllitott, a kibocsato daltal tamogatott kutatdsra vonatkozo
magatartadsi kodexek tartalmat és paramétereit, kiilondosen, ha ezeket a
kodexeket széles korben jovahagytak és kovetik. Az ESMA adott esetben
figyelembe veszi az 596/2014/EU rendelet 20. cikkében meghatarozott, a

befektetési ajanlasokra vonatkozo kotelezettségeket és standardokat is.

Az ESMA az emlitett szabdlyozdstechnikai standardtervezeteket ... [e
modosito iranyelv hatdlybalépésének napjatol szamitott 12 honap|-ig

benyujtja a Bizottsagnak.
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A Bizottsag felhatalmazast kap arra, hogy az e bekezdés elso albekezdésében
emlitett szabalyozastechnikai standardoknak az 1095/2010/EU rendelet 10—
14. cikkével osszhangban torténd elfogaddsa révén kiegészitse ezt az

iranyelvet.

A kibocsato altal tamogatott kutatds unios magatartdasi kodexét nyilvanosan

hozzaférhetové kell tenni az ESMA honlapjan.

Az ESMA az e bekezdés elso albekezdésében emlitett szabdlyozdstechnikai
standardok elfogadasat kiovetoen legalabb otévente értékeli, hogy sziikség
van-e a kibocsato altal tamogatott kutatds unios magatartdsi kodexének
mddositdsdara, és ha megadllapitja annak sziikségességét, modositott

szabdlyozdstechnikai standardtervezeteket nyujt be a Bizottsagnak.

A tagallamok eloirjak, hogy a kibocsato altal tamogatott kutatast elkészito
vagy értékesito befektetési villalkozdsok szervezeti intézkedéseket vezessenek
be annak biztositasdra, hogy az ilyen kutatdst a kibocsadto dltal tamogatott
kutatas unios magatartasi kodexének, valamint a (3a), (3b) és (3e)

bekezdésben foglaltaknak megfelelden készitsék el.
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(3d) A tagéllamok biztositjak, hogy barmely kibocsaté benytjthassa az e cikk (3b)
bekezdésében emlitett, kibocsato altal timogatott kutatésétl az (EU)
2023/2859 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet™™ 2. cikkének 2. pontjaban

meghatarozott relevans gylijtOszervezethez.

Az ilyen kutatasnak a gyiijtoszervezethez torténd benyujtasakor a
kibocsatonak biztositania kell, hogy olyan metaadatokat mellékeljenek
hozzdjuk, amelyek jelzik, hogy az informdcio megfelel a kibocsato altal
tamogatott kutatdas unios magatartdsi kédexének. Az ilyen kutatds nem
mindsiil sem a 2004/109/EK irdanyely értelmében vett szabalyozott
informdcionak, sem pedig az ezen iranyelv értelmében vett befektetési
kutatdasnak, és ezért nem tartozik ugyanolyan szintii szabdlyozdsi ellendrzés

ala, mint a szabdlyozott informdcio vagy a befektetési kutatas.

(3e) A kibocsat6 altal timogatott kutatasként megjelolt kutatas kezddélapjan
egyértelmiien és jol lathatéan fel kell tiintetni, hogy az a kibocsdto dltal
tamogatott kutatds unidés magatartasi kodexének megfelelden késziilt. Minden
egyeb, részben vagy egészben a kibocsato altal fizetett, de nem a kibocsdto
daltal tamogatott kutatds unios magatartasi kodexének megfelelden elkészitett

kutatési anyagot I marketingkdzleményként kell megjeldlni.

A Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapul6 rendelete (2016. aprilis
25.) a2014/65/EU eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvnek a befektetési
vallalkozasok szervezeti kovetelményei és mitkodési feltételei, valamint az
iranyelv alkalmazasdban meghatarozott kifejezések tekintetében torténd

kiegészitésérdl (HL L 87.,2017.3.31., 1. 0.).

*k

Az Europai Parlament és a Tanacs (EU) 2023/2859 rendelete (2023. december
13.) a pénziigyi szolgaltatasok, a tokepiacok €s a fenntarthatosag
szempontjabol 1ényeges, nyilvanosan elérhetd informacidkhoz kézpontositott
hozzéaférést biztositd egységes eurdpai hozzaférési pont 1étrehozasarol (HL L.,
2023/2859, 2023.12.20., ELI: http://data.europa.cu/eli/reg/2023/2859/0j).”;
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http://data.europa.eu/eli/reg/2023/2859/oj)

b)

I a (9a) bekezdés a kovetkezoképpen modosul:

A

az elsd albekezdés helyébe a kiovetkezd szoveg lép:

»(9a) Az iigyfeleknek portfoliokezelési vagy egyéb befektetési vagy kiegészitd

szolgaltatasokat nyujto befektetési vallalkozdasok részére harmadik felek

daltal végzett kutatds akkor tekintendo az (1) bekezdés szerinti

kotelezettségek teljesitésének, ha:

@)

b)

a befektetési vallalkozas és a harmadik fél végrehajtasi és kutatdsi
szolgaltato megdllapodast kotott, amelyben meghataroztik a
dijazdas modszerét, beleértve azt is, hogy a befektetési
szolgaltatasok teljes dijanak megallapitasakor dltalaiban hogyan

veszik figyelembe a kutatas teljes koltségét;

a befektetési vallalkozas tajékoztatja iigyfeleit arrol, hogy az
egyiittes vagy az elvdlasztott fizetést valasztotta-e a végrehajtdsi
szolgaltatasokért és a kutatasért, és rendelkezésiikre bocsdtja a
végrehajtasi szolgaltatasokért és a kutatdsért teljesitett fizetésekre
vonatkozo szabdlyzatdt, beleértve az attdl fiiggden rendelkezésre
bocsdthato informdciok tipusat, hogy a villalkozdas milyen fizetési
maodszert valasztott, valamint adott esetben azt, hogy a befektetési
vallalkozas hogyan elozi meg vagy kezeli a 23. cikk szerinti
osszeférhetetlenségeket, amennyiben a végrehajtdsi
szolgaltatasokért és a kutatdsért jaro egyiittes fizetés modszerét

alkalmazza;
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il.

¢)  a befektetési villalkozas évente értékeli a felhasznalt kutatds
mindségét, felhaszndalhatosagat és értékeét, valamint azt, hogy a
felhasznalt kutatas képes-e hozzdajarulni a jobb befektetési
dontésekhez; az ESMA iranymutatdsokat dolgozhat ki a
befektetési vallalkozdsok szamara ezen értékelések elvégzése

céljbol;

d)  amennyiben a befektetési vallalkozas a végrehajtasi
szolgaltatasokeért és a harmadik fél altal végzett kutatdasért jaro
fizetés elvilasztott modjat valasztja, a befektetési vallalkozds
részére harmadik felek dltal nyujtott kutatast az alabbiak

valamelyikébol kell ellentételezni:

i a befektetési vallalkozas sajat forrdsaibdl teljesitett

kozvetlen kifizetés;

ii.  a befektetési villalkozas dltal ellendrzott kiilon kutatdsi

fizetési szamlardl teljesitett kifizetések.”;
a szoveg a kovetkezd albekezdésekkel egésziil ki:

»E cikk alkalmazdsaban a pénziigyi eszkozokkel végzett iigylet

végrehajtasahoz szervesen kapcsolodo kereskedési megjegyzések és az egyéb

személyre szabott kereskedési tandcsadasi szolgaltatisok nem tekinthetok

kutatdasnak.
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Amennyiben egy befektetési vallalkozas olyan kutatdsi szolgaltatotol kap
kutatast, amelynek tevékenységei kozott nem szerepelnek végrehajtasi
szolgaltatasok, és nem része olyan pénziigyi szolgaltato csoportnak, amelynek
végrehajtasi vagy brokerszolgaltatasokat kinalo befektetési vallalkozas tagja
is van, a befektetési villalkozds szamdra végzett kutatds ugy tekintendo, hogy
megfelel az (1) bekezdésben foglalt eldirasoknak. Ilyen esetekben a
befektetési vallalkozasnak meg kell felelnie az ezen bekezdés elso

albekezdésének c) pontjaban foglalt kovetelménynek.

A befektetési vallalkozasoknak nyilvantartast kell vezetniiik a harmadik fél
daltal résziikre végzett kutatdssal kapcsolatban felmeriild osszes koltségrol,
amennyiben az ismert szamukra. Ezeket az informdciokat kérésre évente a

befektetési villalkozas iigyfeleinek rendelkezésére kell bocsdatani.

Az ESMA ... [e modosito iranyelv hatdlybalépésétol szamitott 4 év]-ig
jelentést készit, amelyben dtfogo értékelést ad az e cikk értelmében vett
kutatassal kapcsolatos piaci fejleményekrol. Az értékelésnek ki kell terjednie
legalabb a tozsdén jegyzett vallalkozasok kutatasi lefedettségére, a kutatds
koltségeinek alakulasdra és minoségeére, az egyiittes fizetéseknek a
végrehajtds szinvonaldra gyakorolt hatdsdra, a befektetési vallalkozdsok dltal
a végrehajtasi szolgaltatasokért és a kutatasért harmadik fél szolgaltatok
részére teljesitett elvalasztott, illetve egyiittes kifizetések aranydra, valamint
arra, hogy a befektetok és mas vevok kutatdsi igénye milyen mértékben van

kielégitve.
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A Bizottsag e jelentés alapjan sziikség esetén jogalkotdsi javaslatot nyujthat
be az Eurdpai Parlamentnek és a Tandcsnak a kutatdsra vonatkozoan ezen

iranyelvben meghatdarozott szabdalyok modositasarol.”
3. A 33. cikk a kovetkezOképpen modosul:
a) az(1)ésa(2) bekezdés helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

»(1) A tagallamok biztositjak, hogy egy MTF miikodtetdje kérelmezhesse a
székhelye szerinti illetékes hatésagnal, hogy az MTF-et vagy annak egy

szegmensét kkv-tokefinanszirozasi piacként jegyezze be.

(2) A tagéllamok eldirjak, hogy a székhely szerinti illetékes hatosag az MTF-et
vagy annak egy szegmensét akkor jegyezheti be kkv-tékefinanszirozasi
piacként, ha az illetékes hatésag megkapta az (1) bekezdésben emlitett
kérelmet, és meggy6z38dott arrol, hogy a (3) bekezdésben foglalt feltételek az
MTF tekintetében teljesiilnek, vagy a (3a) bekezdésben foglalt feltételek az

MTF szegmense tekintetében teljesiilnek.”;
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b) aszoveg a kovetkezd bekezdéssel egésziil ki:

»(3a) A tagallamok biztositjak, hogy az MTF érintett szegmensére olyan hatékony
szabalyok, rendszerek ¢és eljarasok vonatkozzanak, amelyek biztositjak a (3)

bekezdésben foglalt feltételek és valamennyi alabbi feltétel teljesiilését:

a) az MTF »kkv-tékefinanszirozasi piacként« bejegyzett szegmense
egyértelmien elkiiloniil az MTF-et mikddtetd befektetési vallalkozas
vagy piacmiikodtetd altal mitkddtetett tobbi piaci szegmenstdl, amit
tobbek kozott eltérd név, eltérd szabalykonyv, eltéré marketingstratégia
¢s eltérd reklamtevékenység, valamint a kkv-tokefinanszirozasi piaci
szegmensként bejegyzett szegmenséhez rendelt egyedi piaci azonositd

kod jelez;

b)  az érintett kkv-t6kefinanszirozasi piac szegmensben végrehajtott
tigyletek egyértelmiien elkiiloniilnek az MTF tobbi szegmensén beliil

végzett egyéb piaci tevékenységektol;

c) az MTF székhelye szerinti tagallam illetékes hatésaganak kérésére az
MTF rendelkezésre bocsatja az érintett kkv-tékefinanszirozasi piac
szegmensben jegyzett eszkozok teljes listdjat, valamint a kkv-
tokefinanszirozasi piac szegmens mitkodésére vonatkoz6 minden olyan

informaciot, amelyet az illeté¢kes hatosag kérhet.”;
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c)

a (4)—(8) bekezdés helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

»(4) Az a tény, hogy egy MTF-et vagy annak egy szegmensét miikiodteté

()

(6)

befektetési vallalkozas vagy piacmiikodteto megfelel a (3) és a (3a)
bekezdésben foglalt feltételeknek, nem érinti az adott befektetési vallalkozds
vagy piacmiikidtetd daltal az ezen iranyelvben az MTF-ek miikodtetésére
vonatkozoan eloirt egyéb kotelezettségeknek valo megtelelést. A (7) bekezdés
serelme nélkiil, az MTF-et vagy annak egy szegmensét miikodteto befektetési

vallalkozads vagy piacmiikodtetd tovabbi feltételeket irhat elo.

A tagallamok el6irjak, hogy egy MTF székhelye szerinti tagallam illetékes
hat6saga barmely alabbi esetben torolhet egy MTF-et vagy annak egy

szegmensét a kkv-t6kefinanszirozasi piaci nyilvantartasbol:

a) az MTF-et vagy annak egy szegmensét miikodtetd befektetési vallalkozas

vagy piacmuikodtetd kérelmezi a torlést;

b) az MTF vagy annak egy szegmense mar nem felel meg a (3) vagy a (3a)

bekezdésben szerepld feltételeknek.

A tagallamok el6irjak, hogy ha egy MTF székhelye szerinti tagallam illetékes
hatosaga e cikk alapjan egy MTF-et vagy annak egy szegmensét kkv-
tékefinanszirozasi piacként bejegyez vagy torol a nyilvantartasbol, az adott
hatosagnak errdl a bejegyzésrdl vagy torlésrol a lehetd leghamarabb értesitenie
kell az ESMA-t. Az ESMA a honlapjan kozzéteszi a kkv-t6kefinanszirozasi

piacok jegyzékét, és e jegyzéket naprakészen tartja.
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(7)

A tagdllamok eloirjak, hogy ha egy kibocsdto pénziigyi eszkozét valamely
kkv-tékefinanszirozasi piac kereskedésébe bevezetik, a pénziigyi eszkozzel
kizarolag akkor lehet egy masik kereskedési helyszinen is kereskedni, ha a
kibocsatot errdl tajékoztattak, és nem emelt ellene kifogast. Amennyiben a
masik kereskedési helyszin egy masik kkv-tékefinanszirozdsi piac vagy egy
kkv-tékefinanszirozdsi piac szegmense, e mdsik kkv-tékefinanszirozdsi piac
tekintetében a kibocsdtonak nincs semmilyen kotelezettsége a
vallalatiranyitassal, illetve az indulo, folyamatos vagy alkalmankénti
kozzététellel kapcsolatban. Amennyiben a masik kereskedési helyszin nem
kkv-tékefinanszirozdsi piac, a kibocsatot tajékoztatni kell a masik kereskedési
helyszin tekintetében a vallalatiranyitdssal, illetve az indulo, folyamatos vagy
alkalmankénti kozzététellel kapcsolatos, minden ra vonatkozo
kotelezettségrol. Az ESMA ... [18 honappal e modosito iranyely
hatdlybalépésének napjdt kovetden|-ig iranymutatdasokat dolgoz ki a
kibocsatok tajékoztatasanak eljardasaival, a kifogdasok benyujtasanak

eljarasaval és a vonatkozo hataridokkel kapcsolatban.
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(8)

A Bizottsag felhatalmazast kap arra, hogy ezen iranyelv kiegészitése c¢ljabol a
89. cikk szerint felhatalmazason alapul6 jogi aktusokat fogadjon el, amelyek
tovabb pontositjak az e cikk (3) és (3a) bekezdésében meghatarozott
feltételeket. Ezekben a feltételekben figyelembe kell venni, hogy az emlitett
piacokba vetett befektetdi bizalom eldsegitése érdekében fenn kell tartani a
befektetok magas szintli védelmét, ugyanakkor minimalisra kell csokkenteni a
piacon a kibocsatok adminisztrativ terheit. Figyelembe kell venni tovabba azt
is, hogy ne lehessen kizarolag az e cikk (3) bekezdésének a) pontjaban foglalt
feltétel ideiglenes be nem tartdsa miatt torolni vagy megtagadni egy

bejegyzést.”
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4. A szoveg a kovetkezd I cikkel egésziil ki:

»dla. cikk

A részvények szabalyozott piacra torténd bevezetésére vonatkoz6 egyedi feltételek

(1) A tagéllamok biztositjak, hogy a szabalyozott piacok megkoveteljék, hogy azon
vallalat elérelathato piaci tokeértéke, amelynek részvényeit a szabalyozott piacra
bevezetni kivanjak, vagy ha ezt nem lehet felmérni, a vallalat sajat tokéje — az
eredményt is beleértve — a megel6z6 pénziigyi évben legalabb 1 000 000 EUR vagy

az eurotol eltérd nemzeti pénznemben kifejezett, azzal egyenértékii 6sszeg legyen.

(2) Az (1) bekezdés nem alkalmazandé a mar bevezetett részvényekkel helyettesithetd

részvények szabalyozott piacra torténd bevezetésére.

(3) Amennyiben az eurdtdl eltéré nemzeti pénznemben kifejezett egyenértékii sszeg
korrekcioja kovetkeztében a nemzeti pénznemben kifejezett piaci tokeérték egy
egyéves idOszakon at legalabb 10 %-kal tobb vagy legalabb 10 %-kal kevesebb mint
1 000 000 EUR, a tagallam az ezen id0szak lejartat kovetd 12 honapon beliil
kiigazitja torvényi, rendeleti vagy kozigazgatasi rendelkezéseit ugy, hogy azok

megfeleljenek az (1) bekezdésnek.

(4) A tagéllamok biztositjak, hogy a szabalyozott piacok eldirjak, hogy az azon
részvényosztaly altal képviselt jegyzett tOkének, amelyre a szabalyozott piaci
bevezetés iranti kérelem vonatkozik, legalabb 10 %-a szabalyozott piacra torténd

bevezetés idopontjaban kozforgalomban legyen.
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(5) A (4) bekezdéstil eltérve, a tagallamok eldirhatjak, hogy a szabalyozott piacok a
részvényeknek a szabdlyozott piacra torténd bevezetése iranti kérelem tekintetében
koveteljék meg, hogy a bevezetés idopontjaban az alabbi kovetelmények koziil

legaldabb egy teljesiiljon:
a) elegendd szamu részvény van kozforgalomban;
b)  arészvények elegendd szamu részvényes tulajdonat képezik;

¢) a kozforgalomban levo részvények piaci értéke eléri a jegyzett toke elégséges

szintjét az érintett részvényosztalyban.

(6) Amennyiben a szabalyozott piacra a mar bevezetett részvényekkel helyettesithetd
részvényeket kivannak bevezetni, a (4) bekezdésben meghatarozott kvetelmény
teljesitése érdekében a szabalyozott piacoknak fel kell mérniiik, hogy nemcsak a mar
bevezetett részvényekkel helyettesithetd részvényekhez, hanem az 6sszes kibocsatott

részvényhez viszonyitva is elegendd szamu részvény keriilt-e kozforgalomba.

(7) A Bizottsag felhatalmazast kap arra, hogy a 89. cikknek megfelelden
felhatalmazason alapul6 jogi aktusokat fogadjon el ezen irdnyelvnek az e cikk (1) és
(3) bekezdésében emlitett kiiszobértékek vagy az e cikk (4) bekezdésében emlitett
kiiszobértekek vagy az dsszes kiiszobértek kiigazitasa révén torténd modositasa
céljabol, amennyiben az alkalmazando kiiszobértékek — a pénziigyi fejlemények

figyelembevételével — akadalyozzak a nyilvanos piacok likviditasat.”
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5. A 69.

»V)

X)

cikk (2) bekezdésének elsé albekezdése a kovetkezd pontokkal egésziil ki:

minden sziikséges intézkedés megtétele annak ellendrzésére, hogy a befektetési
vallalkozasok bevezettek-e szervezeti intézkedéseket annak biztositasdara, hogy az
daltaluk elkészitett vagy értékesitett, kibocsdto altal tamogatott kutatasok

megfelelnek a kibocsato dltal tamogatott kutatds unios magatartasi kodexének;

a kibocsato dltal tamogatott kutatasok befektetési vallalkozdasok dltali
értékesitésének felfiiggesztése, amennyiben az érintett kutatisok nem a kibocsdto

dltal tamogatott kutatds unios magatartasi kodexének megfelelben késziiltek;

amennyiben valamely kibocsato dltal tamogatott kutatasként megjelolt és
befektetési vallalkozas dltal értékesitett kutatdas nem felel meg a kibocsato daltal
tamogatott kutatdas unios magatartdsi kodexének, a nyilvanossag figyelmeztetése,
hogy az adott kutatas nem a kibocsadto daltal tamogatott kutatds unids magatartasi

kodexének megfeleléen késziil.”

13095/24
MELLEKLET

GIP.INST HU

33



6. A 89. cikk a kdvetkezoképpen modosul:

a)

a (2) és a (3) bekezdés helyébe a kdvetkezd szoveg 1ép:

»(2) A Bizottsagnak a 2. cikk (3) és (4) bekezdésében, a 4. cikk (1) bekezdése 2.

€)

pontjanak masodik albekezdésében, a 4. cikk (2) bekezdésében, a 13. cikk (1)
bekezdésében, a 16. cikk (12) bekezdésében, a 23. cikk (4) bekezdésében, a 24.
cikk (13) bekezdésében, a 25. cikk (8) bekezdésében, a 27. cikk (9)
bekezdésében, a 28. cikk (3) bekezdésében, a 30. cikk (5) bekezdésében, a 31.
cikk (4) bekezdésében, a 32. cikk (4) bekezdésében, a 33. cikk (8)
bekezdésében, az 51a. cikk (7) bekezdésében, az 52. cikk (4) bekezdésében, az
54. cikk (4) bekezdésében, az 58. cikk (6) bekezdésében, a 64. cikk (7)
bekezdésében, a 65. cikk (7) bekezdésében és a 79. cikk (8) bekezdésében

emlitett felhatalmazasa hatarozatlan idore szol.

Az Eurodpai Parlament vagy a Tandcs barmikor visszavonhatja a 2. cikk (3) és
(4) bekezdésében, a 4. cikk (1) bekezdése 2. pontjanak masodik
albekezdésében, a 4. cikk (2) bekezdésében, a 13. cikk (1) bekezdésében, a 16.
cikk (12) bekezdésében, a 23. cikk (4) bekezdésében, a 24. cikk (13)
bekezdésében, a 25. cikk (8) bekezdésében, a 27. cikk (9) bekezdésében, a 28.
cikk (3) bekezdésében, a 30. cikk (5) bekezdésében, a 31. cikk (4)
bekezdésében, a 32. cikk (4) bekezdésében, a 33. cikk (8) bekezdésében, az
51a. cikk (7) bekezdésében, az 52. cikk (4) bekezdésében, az 54. cikk (4)
bekezdésében, az 58. cikk (6) bekezdésében, a 64. cikk (7) bekezdésében, a 65.
cikk (7) bekezdésében €s a 79. cikk (8) bekezdésében emlitett felhatalmazast.
A visszavonasrol szolo hatdrozat megsziinteti az abban meghatarozott
felhatalmazast. A hatdrozat az Europai Unio Hivatalos Lapjaban valod
kihirdetését kovetd napon, vagy a benne megjeldlt késébbi idépontban 1ép
hatalyba. A hatdrozat nem érinti a mar hatalyban 1évd, felhatalmazason alapul6

jogi aktusok érvényességét.”;
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b) az (5) bekezdés helyébe a kdvetkezd szoveg 1ép:

»(5) A 2.cikk (3) és (4) bekezdése, a 4. cikk (1) bekezdése 2. pontjanak masodik
albekezdése, a 4. cikk (2) bekezdése, a 13. cikk (1) bekezdése, a 16. cikk (12)
bekezdése, a 23. cikk (4) bekezdése, a 24. cikk (13) bekezdése, a 25. cikk (8)
bekezdése, a 27. cikk (9) bekezdése, a 28. cikk (3) bekezdése, a 30. cikk (5)
bekezdése, a 31. cikk (4) bekezdése, a 32. cikk (4) bekezdése, a 33. cikk (8)
bekezdése, az 51a. cikk (7) bekezdése, az 52. cikk (4) bekezdése, az 54. cikk
(4) bekezdése, az 58. cikk (6) bekezdése, a 64. cikk (7) bekezdése, a 65. cikk
(7) bekezdése és a 79. cikk (8) bekezdése értelmében elfogadott,
felhatalmazason alapul6 jogi aktus csak akkor 1ép hatalyba, ha az Europai
Parlamentnek és a Tanacsnak a jogi aktusrdl valo értesitését kovetd harom
honapon beliil sem az Eurdpai Parlament, sem a Tanacs nem emelt ellene
kifogast, illetve ha az emlitett idotartam lejartat megelézoen mind az Europai
Parlament, mind a Tanécs arrdl tajékoztatta a Bizottsagot, hogy nem fog
kifogast emelni. Az Eurdpai Parlament vagy a Tanéacs kezdeményezésére ez az

id6étartam harom honappal meghosszabbodik. ”
7. A 90. cikk a kivetkezd bekezdéssel egésziil ki:

»(6) A Bizottsdg ... [négy évvel e modosito iranyelv hatdalybalépését kovetoen]-ig
feliilvizsgalja és értékeli a 33. cikk (7) bekezdésében foglalt, a nem kifogdsoldasra
vonatkozo rendelkezésnek a kereskedési helyszinek, kiilonosen a kkv-
tokefinanszirozasi piacok kozotti versenyre gyakorolt hatdsat, valamint a kkv-k

tokéhez jutasara gyakorolt hatdsat.”
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2. cikk
A 2001/34/EK iranyelv hatalyon kiviil helyezése

A 2001/34/EK iranyelv ... [24 honappal e mddosito iranyelv hatalybalépésének idopontjat

kovetden]-an/-én hatalyat veszti.

3. cikk

Atiiltetés és alkalmazds

(1) A tagallamok hatalyba Iéptetik azokat a torvényi, rendeleti és kozigazgatasi
rendelkezéseket, amelyek sziikségesek ahhoz, hogy ezen iranyelvnek legkésobb ... [18
honappal ezen mddositéd iranyelv hatalybalépésének idépontjat kovetden]-ig
megfeleljenek. E rendelkezések szovegét haladéktalanul kozlik a Bizottsaggal.

A tagéallamok ezeket a rendelkezéseket ... [e modosito irdnyelv hatalybalépésének napjatol
szamitott 18 honap + 1 nap]-tol/-t6l alkalmazzék.l

Amikor a tagallamok elfogadjak ezeket a rendelkezéseket, azokban hivatkozni kell erre az
iranyelvre, vagy azokhoz hivatalos kihirdetésiik alkalmaval ilyen hivatkozast kell fiizni. A
rendelkezésekben utalni kell arra is, hogy a hatalyban 1évd torvényi, rendeleti és
kozigazgatasi rendelkezéseknek az ezen irdnyelvvel hatalyon kiviil helyezett irdnyelvre
val6 hivatkozésait erre az iranyelvre torténd hivatkozasként kell értelmezni. A hivatkozas
¢s a megfogalmazas modjat a tagallamok hatarozzak meg.

(2) A tagéallamok kozlik a Bizottsaggal nemzeti joguk azon fobb rendelkezéseinek szovegeét,
amelyeket az ezen irdnyelv altal szabalyozott teriileten fogadnak el.
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4. cikk
Hatalybalépés

Ez az iranyelv az Europai Unio Hivatalos Lapjaban valo kihirdetését koveto huszadik napon 1ép

hatalyba.

5. cikk
Cimzettek

Ennek az iranyelvnek a tagallamok a cimzettjei.

Kelt ....,

az Europai Parlament részérol a Tanacs részérdl

az elnok az elnok
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