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INDOKOLAS

1. A JAVASLAT HATTERE
1.1. A javaslat okai

A pénzigyi valsdg nyoman elfogadasra kerllt a 2014/65/EU iranyelv (a tovabbiakban: a
MiFID-iranyelv) és a 600/2014/EU rendelet (a tovabbiakban: a MiFIR-rendelet). A MiFID-
irdnyelv és a MiFIR-rendelet — kozos elnevezésikon a MIFID Il csomag - az
értékpapirpiacokra, a befektetési kozvetitOkre és a kereskedési helyszinekre vonatkozik. Az 4j
keretrendszer a mar jelenleg is hatlyos MiFID-keretrendszert erésiti meg, és annak a helyébe
Iép.

A MIFID II csomag kib6viti a kereskedési szabalyok hatalya ala tartozo pénzigyi eszkdzok
korét, és biztositja, hogy a kereskedés szabalyozott platformokon térténjen. Szabalyokat vezet
be a magas fordulatszamon torténd kereskedésre vonatkozoan. Javitja a pénziigyi piacok —
koztlk a szarmazékos piacok — atlathatdsagat és felugyeletét, és foglalkozik az arualapu
szarmaztatott termékek aringadozasanak kérdésével. Az Uj keretrendszer javitja a pénzlgyi
eszkozok kereskedelme és elszdmolésa terén folyd verseny feltételeit. A felllvizsgalt MiFID-
szabalyok emellett a mar hatalyos szabalyokbol kiindulva szilard szervezeti és Uzleti
magatartasi kovetelmények bevezetésével erdsitik a befektetok védelmét. A MiFID II csomag
egy iranyelvbdl és egy rendeletbdl all. Az iranyelvet a tagallamoknak 2016. jalius 3-ig kell
nemzeti jogukba atliltetnitk. Az (temezés szerint mind a MiFID-iranyelv, mind a MiFIR-
rendelet 2017. januar 3-t6l valik alkalmazanddva.

A javaslattervezet célja a MiFID Il csomagot alkot6 két jogi aktus alkalmazanddva valasanak
késObbre halasztasa tekintettel arra, hogy az FEurdpai Ertékpapir-piaci Hatdsag (a
tovabbiakban: ESMA), az illetékes nemzeti hatésagok és az érdekeltek a technikai
végrehajtassal kapcsolatban bizonyos kihivasokkal szembesiltek. E kihivasok olyan
nagysagrendiick, hogy az alapvetd adatinfrastruktarak 2017. januar 3-an nem fognak
miikddésbe 1épni.

Mar a jogalkotési eljards soran nyilvanvaldva valt, hogy a MIFID Il csomag rendkivdl
Osszetett, és végrehajtasahoz jelentds szamu intézkedésre lesz sziikség. Az elfogadas és az
alkalmazandova valas kozott ezért a jogalkotd a szokéasos 18-24 honap helyett 30 hdnapos
1d6szak elteltét irta eld.

Bar ez az idOszak a szokasosnal hosszabb, az ESMA azdta egyértelmiien jelezte a
Bizottsagnak, hogy az alapvetd adatinfrastruktirdk a technikai végrehajtasi kihivasok
nagysagrendjébdl adéddéan még 2017. januédr 3-an sem fognak miikodésbe 1épni. Ez a
gyakorlatban azt jelenti, hogy ha véltozatlan marad az alkalmazanddva valéds idépontja, sem
az illetékes hatosdgok, sem a piaci szereplok nem lesznek képesek alkalmazni az j
szabalyokat 2017. januar 3-an. Ez jogbizonytalansagot ¢s esetleges piaci zavarokat idéz el6.

E kivételes kortlményekre, valamint az ESMA-nal és az illetékes hatdsdgoknal ebben az
egyedi ligyben jelentkezd kiilonleges technikai végrehajtasi kihivasokra vald tekintettel a
Bizottsag ugy itéli meg, hogy a MIFID Il csomagot alkotd két jogi aktus alkalmazanddva
valasat késobbi idépontra kell halasztani. A halasztast szigortian a technikai végrehajtasi
munkalatok befejezéséhez sziikséges idore kell korlatozni.

1.2. Az adatgyiijtési kihivas

Az ESMA jelezte a Bizottsagnak, hogy 2017. januér 3-at6l sem 6k, sem az illetékes nemzeti
hatosagok nem lesznek képesek alkalmazni a MiFID Il csomagot, mivel a MiFID Il szabalyok
milkodéséhez sziikséges adatok Osszegylijtése jelentds kihivasokat tdmaszt. A jogbiztonsag
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biztositasa és az esetleges piaci zavarok elkeriilése érdekében tehat siirgds intézkedéseket kell
stirgls, mert a kereskedési helyszinek, a tagallami szabalyozok és az ESMA kozott G és
kiterjedt elektronikus adatgytijt6 hal6zatokat kell 1étrehozni.

Az 1) keretrendszer eldirja, hogy a kereskedési helyszineknek ¢és a rendszeres
internalizaléknak a pénzugyi eszkdzok vonatkozasaban bizonyos referenciaadatokat kell
kdzolniuk az illetékes hatdésagokkal oly modon, hogy ezek az adatok egységes maodon irjak le
a MiFID II csomag hatalya ald tartozo pénziigyi eszkozok jellemzoit. Ezen tilmenden egyéb
célokra tovabbi adatok is hasznalatosak, kiilondsen a kereskedési helyszinen kereskedett, a
MiFID-iranyelv hatalya ala tartozd pénziigyi eszkdzok kilonféle likviditasi és atlathatdsagi
kuszobértékeinek kiszamitdsahoz, valamint az arualapd szarmaztatott termékek pozicidinak
bejelentéséhez.

A hatékony ¢és Osszehangolt adatgytijtés érdekében 1) adatgyiijtd infrastrukturat kell
kifejleszteni. Ez azt jelenti, hogy az ESMA koteles az illetékes nemzeti hatésadgokkal
egyittmiikddésben 1étrehozni a pénziigyi eszkozok referenciaadatainak rendszerét (a
tovabbiakban: FIRDS). A FIRDS-nek a MIFID II kibdvitett hatalya ala tartozé pénzlgyi
eszkozok teljes korére ki kell terjednie. A FIRDS-ben ennek soran ossze kell kapcsolni az
ESMA, az illetékes tagallami hatdsagok és a mintegy 300 eurdpai unios kereskedési helyszin
kozotti adatfolyamokat. A FIRDS alapjat képezé 10j informatikai rendszerek tulnyomo
tobbségét ) paraméterek alapjan, a kezdetektdl indulva kell felépiteni.

A Bizottsag elismeri, hogy a MiFID II miikddésbe 1épéséhez sziikséges Osszegyljtendd és
feldolgozand6 adatallomany — kilénésen az Ugyletek bejelentése, az atlathatdsag kiszamitasa
és az arualapu szarmaztatott termékek pozicidinak bejelentése tekintetében — olyan
kiterjedésti és Osszetettségii, hogy sem az érdekeltek (példaul a kereskedési platformok), sem
az illetékes tagallami hatésdgok vagy az ESMA nem lesznek képesek biztositani a szilkséges
adatgylijté infrastruktardk 2017. janudr 3-ra torténd elkésziiltét és miikodésbe 1épését. Az
ESMA ezért 2015. oktdber 2-4n arrol tajékoztatta a Bizottsagot, hogy a MIFID Il technikai
vegrehajtasanak késedelme semmiképpen nem keriilhet6 el.

1.3. A javaslat hatalya

Az adatok hianya a MIFID 1l tdbb terlletén is kovetkezményekkel jar. Ami a
piacszabalyozast illeti, egyértelmii, hogy a piaci szabalyok tobbsége nem alkalmazhatd
mindaddig, amig nem allnak rendelkezésre a referenciaadatok (eszktzazonosito), és el nem
készulnek azok az infrastruktdrak, amelyekkel az atlathatdésadg kiszamitasahoz és a pozicidk
bejelentéséhez sziikséges kiegészitd adatok gylijtése torténik. Ez részletesebben a
kovetkezoket jelenti:

o Az lgyletek bejelentése: referenciaadatok nélkil nehéz megallapitani a keretrendszer
hatdlya alad tartozO0 eszkdzok korét. Emellett nem all rendelkezésre olyan
infrastruktura, amelyen keresztiil a piaci szereplok bejelenthetnék adataikat az
illetékes hatésagoknak.

o AtlathatGsagi keretrendszer: az atlathatdsagi szabalyok nem allapithatok meg és nem
alkalmazhaték valamennyi (akar részvényjellegli, akdr nem részvényjellegii)
pénziigyi eszkdz kereskedésére vonatkozoan. Nem végezhetk el tovabba azok a
szamitasok és nem allapithatok meg azok a kiiszobértékek, amelyek a likviditas
értékeléséhez, a mentességekhez, a halasztott kozzétételhez és a részvényjellegii
pénziigyi eszkozok teriiletén a (nem nyilvanos kereskedést korlatozd) kettds
volumenkorlathoz sziikségesek.
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o Arualapl szarmaztatott termékek: az arualapu szarmaztatott termékek pozicidjanak
bejelentése nélkiil nagy nehézséget okoz az ezen arualapl szarmaztatott termékekkel
kapcsolatos szerzddésekre vonatkozd pozicidlimitek érvényesitése. A pozicidk
bejelentésének hidnyaban kevésbé hatékonyan derithet6 fel, ha a pozicidlimitek
tallépésre kertlnek.

o Mikrostrukturélis szabalyozas: az algoritmikus kereskedéssel/magas fordulatszamon
torténd kereskedéssel kapcsolatos kovetelmények koziil sok jellegénél fogva
adatokhoz kotédik. Az  arlépéskdz-rendszerre  vonatkozé  kulcsfontossagu
rendelkezések és az arjegyzési kotelezettségekkel és rendszerekkel kapcsolatos
kotelezettségek egyarant az atlathatdsagi keretrendszer értelmében meghatarozott
likvid piac meglétéhez igazodnak.

A befektetovédelmi szabalyokat, az Uzleti magatartasi szabalyokat és a MIFID Il szerinti
egyes kapcsolddo szervezeti kovetelményeket az adatok hianya nem érinti kdzvetlenil. Ez
alol egyetlen fontos kivétel van: a legjobb teljesitésre vonatkozd szabalyok esetében a
kdzzététel korét a likvid piac jelenléte és egyéb atlathatosagi fogalmak hatarozzak meg. Az
egyéb befektetovédelmi szabalyok — eltekintve a penzigyi eszkézok fogalmanak
meghatarozasahoz vagy a jogalkotds hatalyahoz kapcsolodd kérdésektél — altaldban nem
feltételezik az 6sszekapcsolodo adatok fennallasat, mivel az emlitett szabalyok kdzvetlendl a
forgalmazast és nem a kereskedést érintik. Az alternativ megkozelités tehat nyilvanval6an az
lenne, ha az alkalmazandéva valas idépontja csak a jogszabalyok azon részei tekintetében
modosulna késébbre, amelyek kdzvetleniil az adatgylijtéshez kapcsolddnak.

E lehetdség alapos vizsgdlata nyoman azonban ugy tlinik, hogy a szakaszos megkdozelités
helyett mégis kedvezdbb lenne elhalasztani a teljes csomagot, beleértve a befektetovédelmi
szabalyokat is:

o ezzel elkeriilhetd lenne, hogy a szakaszos végrehajtas kovetkeztében zavar alakuljon
Ki, és az érdekeltekre szukségtelen koltségek haruljanak. A kilénféle infrastruktdrak
egyideji kiépitése koltséghatékonyabb lenne a szakaszos megoldasnal. Elkeriilheto
lenne példaul, hogy a megbizasok teljesitésevel foglalkoz6 befektetési
vallalkozasoknak tobb szakaszban kelljen bevezetniiik a kiilonb6z6 szervezeti
kdvetelményeket/magatartasi szabalyokat, ami bonyolult, draga és koltséges lenne,

o elkeriilheté lenne az azonnal végrehajthatd és az azonnal végre nem hajthato
teriiletek elhatarolasa, igy a szdndékolatlan, elére nem lathatd vagy nem kell6képpen
atgondolt kovetkezmeények kialakulasanak kockézata, valamint

J elkeriilhet6 lenne az olyan atmeneti szabalyok kialakitasa, amelyek maguk is Ujabb
problémakat teremtenének és elvonnak az ESMA, az illetékes nemzeti hatésagok és
az érdekeltek eréforrasait az allando keretrendszer kiépitésétol.

A fenti megfontolasok alapjan tehat sziikséges és indokolt a teljes MiFID 1l szabalykonyv
alkalmazando valasat kés6bbre halasztani.

1.4. A halasztas idotartama

Ahhoz, hogy az ESMA, az illetékes nemzeti hatdsagok ¢és a milkddtetok létrehozzdk az
adatgytijtéshez, a bejelentéshez és az atlathatosagi kiiszobértékek kiszamitasdhoz sziikséges
infrastruktdrat, minden bizonnyal elegendd és ésszeri egyéves halasztast megallapitani. A
végrehajtasi folyamat 6t 1€pésbol all: 1. lizleti kdvetelmények (ebben az esetben a sziikséges
szabalyozastechnikai standardok/végrehajtas-technikai standardok), 2. specifikaciok, 3.
fejlesztés, 4. tesztelés és 5. telepités. Ezeket a 1épéseket az ESMA a referenciaadatokra, az
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atlathatdsagi szamitasokra és a poziciok bejelentésére vonatkoz6 rendszerekkel kapcsolatban
sajat becslése szerint 2018 januérjara tudja elvégezni. Ehhez mindenképpen sziikséges, hogy
2016 kozepéig az érintett szabalyozastechnikai standardokban eldirt végleges
kovetelményeket illetben kialakuljon a kelléképpen egyértelmli jogi helyzet. A
javaslattervezet tehat mindezek alapjan a teljes keretrendszer alkalmazandéva valasanak
idépontjat egy évvel késobbre, 2018. januar 3-ra halasztja.

A 2014/65/EU iranyelvet atiiltetd tagallami intézkedések alkalmazandova valasanak késdbbre
halasztasa nem érintheti a 2014/65/EU iranyelv alapjan kidolgozandé felhatalmazason alapuld
jogi aktusok és technikai standardok elfogadasat. A Bizottsagnak ezeket az intézkedéseket az
eldiranyzott eljaras szerint kell elfogadnia annak érdekében, hogy az 4dgazat 1étrehozhassa és
kiigazithassa a bels6é rendszereit, és a 2014/65/EU iranyelv alkalmazandova valasanak
napjatol megfelelhessen az Uj kdvetelményeknek.

2. JOGALAP, SZUBSZIDIARITAS ES ARANYOSSAG
. Jogalap

A javaslat az EUMSZ 53. cikkének (1) bekezdésén alapul. A javaslat kiegésziti a MiFIR-
rendelet alkalmazandova valasanak késébbre halasztasarol szol0 rendeletjavaslatot.

. Szubszidiaritas

A szubszidiaritas elve értelmében unids szintli intézkedés csak akkor hozhato, ha a kittizott
c¢lokat a tagallamok 6nmagukban nem tudjak elérni. A belsé piac megfelelé miikodésének
javitasahoz és az értékpapir-piaci verseny torzulasanak elkeruiléséhez uniés beavatkozasra van
szlikség. E tekintetben a mddositand6 jogi aktus teljes mértékben a szubszidiaritas elvének
megfelelden keriilt elfogadéasra, és modositdsat minden esetben bizottsagi javaslattal kell
megtenni.

. Aranyossag

Az unios fellépés a MIFID II csomagban el6irt, az adatgyljtd infrastruktira megfeleld
végrehajtasara iranyuld célkitlizés eléréséhez sziikséges. A javasolt késdbbre halasztas
hatalyat és id6tartamat tekintve sziikséges ahhoz, hogy a tervezés és a végrehajtas valamennyi
érintett félnél hatékony és ésszerli médon megtorténjék. A javaslat tehat a MiFID II csomag
eredeti céljanak elérését — azaz az értékpapir-szolgaltatasok teljes mértékben miik6do, magas
szinti piaci atlathatosaggal ¢és Dbefektetdvédelemmel jellemezhetd belsd piacanak
megvaldsitasat — biztositja.

3. AZ UTOLAGOS ERTEKELESEK, AZ ERDEKELT FELEKKEL
FOLYTATOTT KONZULTACIOK ES A HATASVIZSGALATOK
EREDMENYEI

A javaslatot nem kiséri kilon hatasvizsgalat, mivel a MiFID Il csomag tekintetében korabban
mar készllt hatasvizsgalat. Ez a javaslat érdemben nem maodositja a MiFID Il csomagot, és
nem ro Uj kotelezettséget a befektetési vallalkozasokra és a kereskedési helyszinekre, sem a
MiFID II csomag hatdlya al4 tartozd barmely egyéb miikddtetére. Célja minddssze annyi,
hogy — kivételes okokbol, amelyek kiilondsen a csomag és a sziikséges adatgyiijté eszkdzok
nagyfoku 6sszetettségéhez kapcsolddnak — biztositsa a MIFID 1l csomag alkalmazanddva
valasanak 1 évvel torténd elhalasztdsat a jogbiztonsag érdekében ¢és azért, hogy
létrejohessenek az Uj szabalyok hatékony alkalmazéasahoz és ESMA és az illetékes nemzeti
hatosagok altali érvényesitéséhez sziikséges adatgyiijté infrastruktarak.
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4, KOLTSEGVETESI VONZATOK
A javaslat a Bizottsagra nézve nem jar koltségvetesi vonzattal.
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2016/0033 (COD)
Javaslat

AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS IRANYELVE

a pénziigyi eszkozok piacairol szol6 2014/65/EU iranyelv egyes idopontok tekintetében

torténo modositasarol

(EGT-vonatkozasu szbéveg)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Europai Unidé miikodésérdl szolo szerzédésre €s kiillondsen annak 53. cikke (1)
bekezdésére,

tekintettel az Eurdpai Bizottsag javaslatara,

a jogalkotasi aktus tervezete nemzeti parlamenteknek valdo megkiildését kovetden,

tekintettel az Eurépai Kézponti Bank véleményére,

tekintettel az Eurépai Gazdasagi és Szocialis Bizottsag véleményére?,

rendes jogalkotasi eljaras keretében,

mivel:

(1)

()

A 600/2014/EU eur6pai parlamenti és tanacsi rendelet® és a 2014/65/EU eurdpai
parlamenti és tanacsi iranyelv* a pénziigyi valsag nyoman elfogadott jelentds pénziigyi
jogi aktus az értékpapirpiac, a befektetési kozvetitok és a kereskedési helyszinek
tertiletén. Az 0j keretrendszer megerdsiti a 2004/39/EK eurdpai parlamenti és tanacsi
iranyelvet® és annak a helyébe lép.

A 600/2014/EU rendelet és a 2014/65/EU iranyelv kovetelményeket allapit meg a
befektetési  vallalkozasok, a szabalyozott piacok és az adatszolgaltatok
engedélyezésével ¢és mikodésével kapcsolatban. Az 4tlathatésag javitdsa, a
szabalyszerli 4razas tamogatdsa és a piaci visszaélések megeldzése érdekében
0sszehangolja az arualapu szarmaztatott termékekre vonatkozo pozicidlimit-rendszert.
Emellett szabdlyokat vezet be a magas fordulatszdmon torténd kereskedésre
vonatkozoban, és a kdzigazgatasi szankciok harmonizalaséval javitja a pénziigyi piacok
felugyeletét. Az Uj keret a mar hatalyos szabalyokbdl kiindulva, szilard szervezeti és
iizleti magatartasi kovetelmények bevezetésével erdsiti a befektetOk védelmét. A

HLC...,,..o.

HLC...,,..o.

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2014. majus 15-i 2014/65/EU iranyelve a pénzigyi eszkdzok
piacairél, valamint a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU iranyelv mddositasarél (HL L 173.,
2014.6.12., 349. 0.).

Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 2014. majus 15-i 600/2014/EU rendelete a pénzilgyi eszkdzok
piacairol és a 648/2012/EU rendelet modositasardl (HL L 173., 2014.6.12., 84. 0.)

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2004. aprilis 21-i 2004/39/EK iranyelve a pénzigyi eszkdzok
piacairol, a 85/611/EGK és a 93/6/EGK tanacsi iranyelv, és a 2000/12/EK eurdpai parlamenti és tanacsi
iranyelv modositasarol, valamint a 93/22/EGK tandcsi iranyelv hatalyon kiviil helyezésérél (HL L 145.,
2004.4.30., 1. 0.).
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3)

(4)

()

(6)

(")

(8)

2014/65/EU iranyelvet a tagallamoknak 2016. jalius 3-aig kell atiltetniik nemzeti
jogukba.

A 600/2014/EU rendelettel és a 2014/65/EU iranyelvvel bevezetett 0j keretrendszer
eldirja, hogy a kereskedési helyszinek és a rendszeres internalizalok a pénziigyi
eszkozokrél az illetékes hatosagoknak olyan referenciaadatokat biztositsanak,
amelyekkel egységes mddon leirhatok az emlitett irdnyelv hatéalya ala tartozé pénzugyi
eszk6zok jellemzdi. Az emlitett adatok egyéb célokra, példaul az atlathatdsagi €s
likviditasi kiszobértékek kiszamitasara, valamint az arualapl szarmaztatott termékek
pozicidjanak bejelentésére is hasznalatosak.

A hatékony és Osszehangolt adatgylijtés érdekében 1) adatgyiijtd infrastruktira
kifejlesztése vette kezdetét. E célbdl az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatosag (ESMA) az
illetékes nemzeti hatosagokkal egyiittmiikodésben koteles létrehozni a pénziigyi
eszkozok referenciaadatainak rendszerét (a tovédbbiakban: FIRDS). A FIRDS a
600/2014/EU rendelet hatdlya ald tartozé pénzigyi eszkozok széles korére fog
kiterjedni, és az ESMA, az illetékes tagallami hat6sagok és az eurdpai unios
kereskedési helyszinek adatfolyamait fogja dsszekapcsolni. A FIRDS alapjat képezd6 )
informatikai rendszerek tulnyomd tobbsége 1) paraméterek alapjan, a kezdetektdl
indulva fog felépiilni.

A 2014/65/EU iranyelv 93. cikke szerint a tagallamoknak az iranyelv atiltetésére
szolgalod intézkedéseket 2017. januar 3-t6l kell alkalmazniuk. Az 0j keret miikodésbe
1épéséhez sziikséges, Osszegyijtendd és feldolgozandd adatallomany — kulondsen az
ugyletek bejelentése, az atlathatosagi szamitasok és az arualapl szarmaztatott
termékek pozicidinak bejelentése tekintetében — nagy kiterjedése és dsszetettsége miatt
azonban az érdekeltek (a kereskedési platformok, az illetékes nemzeti hatésagok és az
ESMA) nem lesznek képesek biztositani, hogy az emlitett idépontig elkésziiljenek és
mitkddjenek a sziikséges adatgyijtd infrastruktarak.

Az adatgyljté infrastrukturdk hianya a 600/2014/EU rendelet és a 2014/65/EU
iranyelv teljes hatdlyara hatassal van. Adatok hianyaban nem lesznek pontosan
korulhatarolhatok az uj keretrendszer hatalya ala tartozo penziigyi eszkdzok. Nem lesz
lehetséges tovabba a kereskedés eldtti és a kereskedés utani atlathatdsagi szabalyok
testre szabdsa annak meghatarozasa érdekében, hogy mely eszkdzok likvidek, és
mikor kell mentességet vagy halasztott kozzetételt engedélyezni.

Az adatok hianydban a kereskedési helyszinek és a befektetési vallalkozdsok nem
lesznek képesek bejelenteni az illetékes hatésagoknak végrehajtott tgyleteiket. Az
arualapu szarmaztatott termékek pozicidjanak bejelentése nélkil nehéz lesz
érvényesiteni az e szerzOdésekre vonatkozd poziciolimiteket. A poziciok
bejelentésének hianyaban kevésbé hatékonyan derithetd fel a pozicidlimitek tullépése.
Az algoritmikus kereskedéssel kapcsolatos kovetelmények kozil szintén sok

adatokhoz kotédik.

Az adatgylijt6 infrastruktura hidnya a befektetési vallalkozasok szamdra megneheziti a
legjobb teljesités szabalyainak alkalmazasat is. A kereskedési helyszinek és a
rendszeres internalizalok nem lesznek képesek kdzzétenni az tgyletek e helyszineken
torténd  végrehajtdsanak mindségéhez kapcsolddd adatokat. A befektetési
vallalkozasok nem kapjdk meg azokat a fontos teljesitési adatokat, amelyeknek
segitségével meghatarozhatjak, hogy mi a legjobb modja az lgyfelek &ltal adott
megbizasok végrehajtasanak.
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A jogbiztonsag biztositdsa és az esetleges piaci zavarok elkerulése erdekében
sziikséges ¢és indokolt siirgds intézkedéseket tenni a teljes keretrendszer — beleértve a
felhatalmazéason alapulé és a végrehajtasi aktusokat is — alkalmazanddva valasi
idépontjanak elhalasztasara.

Az adatinfrastruktira végrehajtasi folyamata ot 1épésbol all: ezek az iizleti
kovetelmények, a specifikaciok, a fejlesztés, a tesztelés és a telepités. Ezek a lépések
az ESMA becslései szerint 2018 januarjaig zarulhatnak le, feltéve, hogy legkésébb
2016 juniusaig kialakul a jogbiztonsag az érintett szabalyozastechnikai standardokban
eldirt végleges kovetelményeket illetden.

E kivételes korilményekre val6 tekintettel és azért, hogy az ESMA, az illetékes
nemzeti hat6sagok és az érintettek befejezhessék az operativ végrehajtast, helyénvalo a
2014/65/EU iranyelv atultetését szolgald intézkedések tagallami alkalmazasanak és a
2004/39/EK iranyelv hatalyon kivil helyezése hatalyba lépéseének 12 honappal
késbbbre, 2018. januar 3-ra valo elhalasztasa. A jelentéseket és a felulvizsgalatokat
ennek megfelelden szintén el kell halasztani.

A 2014/65/EU iranyelvet ezért ennek megfelelden modositani kell,

ELFOGADTA EZT AZ IRANYELVET:

1. cikk

A 2014/65/EU iranyelv a kovetkezOképpen modosul:

1.

a 90. cikk a kovetkezdképpen modosul:

a) az els6 bekezdésben a ,,2019. marcius 3.” széveg helyébe ,,2020. marcius 3.”
szoveq lép;

b)  amasodik bekezdés a kovetkezOképpen modosul:
I. a ,,2018. szeptember 3.” szoveg helyébe a ,,2019. szeptember 3.” széveg
lep;
. a,2020. szeptember 3.” szoveg helyébe a ,,2021. szeptember 3.” szoveg
1ép;
c) anegyedik bekezdésben a,,2018. januar 1.” szoveg helyébe a ,,2019. januar 1.”
szbveg lép.

A 93. cikk (1) bekezdésének méasodik albekezdésében a ,,2017. januar 3.” szoveg
helyébe a ,,2018. januar 3.” szoveg, a ,,2018. szeptember 3.” szoveg helyébe pedig a
,»2019. szeptember 3.” széveg 1ép.

A 94. cikkben a ,,2017. januar 3.” szoveg helyébe a ,,2018. januar 3.” szoveg 1ép.

A 95. cikk (1) bekezdésében a ,,2020. julius 3.” sz6veg helyébe a ,,2021. januar 3.”
szoveg, a ,,2017. januar 3.” szoveg helyébe pedig a ,,2018. januar 3.” szdveg 1ép.

2. cikk

Ez az iranyelv az Eurdpai Uni6 Hivatalos Lapjaban valo kihirdetését koveté huszadik napon
lép hatalyba.
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Kelt Briisszelben, -an/-én.

az Eurdpai Parlament részérdl
az elnok

a Tandcs részérdl
az elnok
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