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INDOKOLAS

1. A JAVASLAT HATTERE
. A javaslat indokai és céljai

Ez a javaslat annak az intézkedéscsomagnak a reszet kepezi, amelynek ceélja a digitalis
pénziigyi szolgaltatisokban az innovacio és verseny tekintetében rejlé lehetdségek tovabbi
elémozditasa és tAmogatasa, a kockazatok csokkentése mellett. Osszhangban van a digitalis
korra felkésziilt Eurdpa elérésére és a jové emberkdzponth gazdasaganak kialakitiséra
irdnyul6 bizottsagi prioritasokkal. A digitalis pénziigyi csomag az unids pénzugyi agazatra
vonatkozé Uj, digitalis pénziigyi szolgéltatasi stratégiat’ tartalmaz, melynek célja annak
biztositasa, hogy az EU éljen a digitalis forradalom lehet6ségével és azt innovativ europai
vallalkozasok altal vezetve lenditse tovabb, mikozben elérhetdvé teszi a digitalis pénziigyi
szolgaltatdsok eldnyeit az eurdpai fogyasztok és vallalkozasok szdmara. E javaslat mellett a
csomaghoz tartozik a kriptoeszkdzok piacainak kiépitésérdl sz616 rendeletjavaslat?, a digitalis
miikodési rezilienciara iranyuld javaslat’, valamint az egyes kapcsol6dd uniés pénziigyi
szolgéltatasi szabalyok egyértelmiisitésére vagy modositasara iranyuld javaslat®.

A stratégia egyik kiemelt terllete annak biztositasa, hogy a pénzigyi szolgaltatdsokra
vonatkozé unids szabalyozasi keret tAmogassa az innovaciot, és ne gorditsen akadalyokat az
0j technologiadk alkalmazasa elé. Ez a javaslat a kriptoeszkdzok egyedi rendszerére vonatkozo
javaslattal egyutt az els6 konkrét intézkedést jelenti ezen a teriileten, amely biztositani kivanja
a fogyaszto- ¢és befektetévédelem megfeleld szintjét, a kriptoeszkozokkel kapcsolatos
jogbiztonsagot, lehetdové kivanja tenni az innovativ vallalkozasok szamara a blokklanc, a
megosztott fokonyvi technoldgia (,DLT”) és a kriptoeszkdzok hasznalatat, és biztositani
kivanja a pénziigyi stabilitast.

A kriptoeszk9zok a blokklanc-technologia egyik f6 pénziigyi alkalmazasat jelentik. A
Bizottsdg pénziigyi technolégiai cselekvési tervének® 2018. marciusi kozzététele ota a
Bizottsag vizsgalja a kriptoeszkdzok kinalta lehetdségeket és az altaluk jelentett veszélyeket.
A 2018-ban kozzétett pénzugyi technoldgiai cselekvési tervben a Bizottsdg megbizta az
Eurépai Bankhatdsagot (EBH) és az Europai Ertékpapirpiaci Hatésagot (ESMA), hogy
vizsgaljadk meg a pénziigyi szolgaltatdsokra vonatkozd meglévd szabalyozasi keret
alkalmazhatdsagat és alkalmassagat a kriptoeszkézok tekintetében. A 2019 januarjaban
kiadott szakvélemény® érvelése szerint mig egyes kriptoeszkézok az uniés jogszabalyok

A Bizottsag kdzleménye az Eurdpai Parlamentnek, a Tanacsnak, az Eurdpai Kdzponti Banknak, az
Eurdpai Gazdasagi és Szocialis Bizottsdgnak és a Régiok Bizottsdganak az uniés digitalis pénzigyi
szolgaltatasi stratégiarol, COM(2020) 591.

A kriptoeszkdzdk piacairol és az (EU) 2019/1937 iranyelv modositasardl sz6l6 eurdpai parlamenti és
tanacsi rendeletre iranyul6 javaslat, COM(2020) 593.

A pénziigyi agazat digitdlis mikddési rezilienciajarol és az 1060/2009/EK, a 648/2012/EU, a
600/2014/EU, valamint a 909/2014/EU rendelet modositasardl szol6 eurdpai parlamenti és tanacsi
rendeletre irdnyul6 javaslat, COM(2020) 595.

4 A 2006/43/EK, a 2009/65/EK, a 2009/138/EK, a 2011/61/EU, a 2013/36/EU, a 2014/65/EU, az (EU)
2015/2366 és az (EU) 2016/2341 iranyelv modositasardl sz616 eurdpai parlamenti és tanécsi iranyelvre
iranyuld javaslat, COM(2020) 596.

A Bizottsdg kdzleménye az Eurdpai Parlamentnek, a Tanacsnak, az Eurépai Kdzponti Banknak, az
Eurdpai Gazdasagi és Szociélis Bizottsdgnak és a Régidk Bizottsdganak a pénzigyi technoldgiai
cselekvési tervrél, COM(2018) 109 final, 2018. marcius 8.

ESMA: Az elsédleges tokenkibocsatasra és a kriptoeszkdzokre vonatkozo szakvélemény, 2019; Az
EBH kriptoeszkdzokre vonatkozé szakvéleményét tartalmazo jelentés, 2019.
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hatalya ala tartozhatnak, e szabalyoknak az érintett eszkdzok tekintetében val6 tényleges
alkalmazasa nem mindig egyértelmii. A szakvélemény megallapitotta tovabba, hogy a
meglévé unids jogszabalyok rendelkezései akaddlyozhatjdk a megosztott fokonyvi
technologia hasznalatat. Ugyanakkor az EBH és az ESMA hangsulyozta, hogy — a pénzmosas
és a terrorizmus finanszirozasa elleni kiizdelmet célzé unids jogszabalyokon tdl — a legtébb
kriptoeszkdz nem tartozik a pénzigyi szolgaltatdsokra vonatkoz6 unios jogszabalyok hatalya
ala, igy azokra tobbek kozott nem alkalmazandok a fogyaszt6- és befektetovédelemre,
valamint a piac integritdsara vonatkoz6 rendelkezések, jollehet veluk 0Osszefliggésben
felmerilnek ezek a kockédzatok. Emellett a kdzelmultban tobb tagallam is jogszabalyt alkotott
a kriptoeszkozokkel kapcsolatos kérdésekrdl, ami viszont a piac széttagoltsdgahoz vezet.

E fejlemeényekre tekintettel és a Bizottsag atfogdobb digitalis menetrendjének részeként Ursula
von der Leyen elndk hangsulyozta, hogy ,,a kriptovalutakkal kapcsolatban a tagallamokkal
kozos megkozelitésre van sziikség annak érdekében, hogy megértsiik, hogyan lehet a leheto
legjobban kihasznalni az dltaluk teremtett lehetoségeket, és kezelni az dltaluk esetlegesen
jelentett (j kockazatokat™. Elismerve az altaluk esetlegesen jelentett kockézatokat, a
Bizottsag és a Tanacs 2019 decemberében kozosen azt is kijelentették, hogy ,,elkdtelezettek
egy olyan keret kialakitasa mellett, amely kihasznadlja a kriptoeszkozokben rejlo esetleges
lehetéségeker™. Az Eurépai Parlament pedig a koézelmultban a digitalis pénziigyi
szolgéltatasokrol szolo jelentés elkeszitésebe kezdett, amely kilonds hangsulyt helyez a
kriptoeszkozokre®.

Mindezen felvetésekre reagélva és egy olyan unids keret megteremtése érdekében, amely
egyarant lehet6vé teszi a kriptoeszk6zok piacainak létrehozédsat, valamint a hagyomanyos
pénziigyi eszkozok tokenizacidjat és a DLT szélesebb korti hasznalatit a pénziigyi
szolgéltatasok terén, ezt a javaslatot mas jogalkotési javaslatok kisérik. A Bizottsag javasolja
a ,,pénziigyi eszk6zok” hatalyos fogalommeghatarozasanak — amely meghatarozza a pénzigyi
eszkdzok piacairdl sz616 iranyelv (MiFID 11)™° hatalyat — olyan pontositasét, hogy az magaban
foglalja a DLT-n'" alapul6 pénziigyi eszkézoket is, tovabba a hatalyos pénziigyi szolgaltatési
jogszabalyok altal le nem fedett kriptoeszkdzokre, valamint az elektronikuspénz-tokenekre
vonatkoz6'” egyedi rendszerre tesz javaslatot.

Ennek a javaslatnak, amely rendelet formajaban a DLT-alapd piaci infrastruktarakra
vonatkozd kisérleti rendszerre terjed ki, négy altalanos és kapcsolodo célkitiizése van. Az elsd
célkitlizés a jogbiztonsagra vonatkozik. Ahhoz, hogy a pénziigyi eszkdznek mindsiild
kriptoeszk6zok mésodlagos piacai kialakulhassanak az EU-n belil, pontosan tudnunk kell,
hogy a keret mely része nem felel mar meg a célnak. A masodik célkitlizés az innovaciod
tamogatasa. Az 1j technoldgidk pénziigyi agazatbeli alkalmazéisa eldtt allo akadalyok
technologia elterjedésének és a felelds innovacionak az eldémozditdsa érdekében kisérleti
rendszerre van sziikség, ezzel biztositva, hogy a hatalyos pénzugyi szolgaltatasi jogszabalyok

Von der Leyen megvalasztott elnok 2019. szeptember 10-i megbizélevele Dombrovskis alelnékhoz.

Az Europai Bizottsag és a Tanacs egyiittes nyilatkozata a ,,stabil kriptopénzekrdl”, 2019. december 5.

9 https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/ECON-PR-650539 HU.pdf.

10 Az Eur6pai Parlament és a Tandcs 2014/65/EU iranyelve (2014. majus 15.) a pénzigyi eszkdzok
piacairdl, valamint a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU iranyelv mddositasardl.

1 A 2006/43/EK, a 2009/65/EK, a 2009/138/EK, a 2011/61/EU, a 2013/36/EU, a 2014/65/EU, az (EU)

2015/2366 és az (EU) 2016/2341 iranyelv modositasarol sz6l6 eurdpai parlamenti és tanécsi irdnyelvre

iranyulé javaslat, COM(2020) 596.

A kriptoeszkdzdk piacairdl és az (EU) 2019/1937 iranyelv modositasardl szolo eurdpai parlamenti és

tanacsi rendeletre iranyul6 javaslat, COM(2020) 593.
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szélesebb kor(i modositasai tényeken alapuljanak. A harmadik célkitiizés a fogyaszto- €s
befektetévédelem, valamint a piaci integritds beépitése, a negyedik a pénziigyi stabilitas
biztositdsa. A kisérleti rendszer megfeleld biztositékokat fog bevezetni, példaul korlatozza a
kereskedhetd pénziigyi eszkozok tipusait. Ezen tilmenden a célzottan a pénziigyi stabilitasra,
valamint a fogyaszto- és befektetévédelemre iranyulo rendelkezések nem tartoznak majd azon
rendelkezések korébe, amelyek alél a DLT-alapu piaci infrastruktiraja mentesulhet.

. Osszhang a szabalyozasi tertlet jelenlegi rendelkezéseivel

A javaslat a kriptoeszkdzokre és a megosztott fokonyvi technologiara (DLT) vonatkozo
tagabb keret részét képezi, mivel annak biztositdsdra torekvd javaslatok kisérik, hogy a
megléve jogszabalyok célkitiizéseik elérése kozben ne akadalyozzak az Uj technologiak
elterjedését, valamint hogy létrejojjon a pénziigyi szolgéltatdsokra vonatkozd meglévd
jogszabalyok hatalya ald nem tartozo kriptoeszkdzokre és az elektronikuspénz-tokenekre
vonatkozé egyedi rendszer.

A 2018 marciusaban kozzétett pénziigyi technoldgiai cselekvési terv® részeként a Bizottsag
megbizta az eurdpai feligyeleti hatésagokat, hogy adjanak szakvéleményt a pénzigyi
szolgaltatdsokra vonatkozd meglévéd unids szabdlyozédsi keret alkalmazhatdsagardl és
alkalmassagarol a kriptoeszkdzok tekintetében. Ez a javaslat figyelembe veszi az EBH-tol és
az ESMA-t6l kapott szakvéleményt'. Osszhangban van tovabba a digitalis pénziigyi
szolgaltatasi stratégia azon atfogo torekvésével, hogy biztositsa az unids keret innovaciot
tdmogato jellegét.

. Osszhang az Uni6 egyéb szakpolitikaival

Amint azt von der Leyen elndk politikai iranymutatasaban® kijelentette, és az Eurdpa digitalis
jovéjének megtervezésérdl szolo kozlemény'™® meghatérozta, Eurépa szamara létfontossagu,
hogy a digitalis kor minden elonyét kihasznalja, és biztonsagos és etikus keretek kozott
megerdsitse iparat és innovacios kapacitasat.

A javaslat 6sszhangban van a tékepiaci unio létrehozésara irdnyuld unios szakpolitikékkal is.
Mindenekel6tt reagdl a magas szintii férum végleges jelentésére, amely hangsulyozta a
kriptoeszkdzokben rejlé kihasznalatlan potencialt, és felszolitotta a Bizottsagot a jogbiztonsag
fokozésara és a kriptoeszkozok hasznalatara vonatkozo vilagos szabalyok kialakitasara'’.

Végil, a javaslat teljes mértékben 0Osszhangban van a biztonsagi uniora vonatkozo
stratégiaban szerepl6é azon ajanlassal, miszerint ki kell dolgozni a kriptoeszkdzokre vonatkoz6
jogi keretet, tekintettel arra, hogy ezek az 0 technoldgiak egyre nagyobb hatassal vannak a
pénzligyi eszkdzok kibocsatasanak, cseréjének, megosztasanak és az azokhoz vald
hozzaférésnek a modjara™.

13

Eurdpai Bizottsag: Pénziigyi technologiai cselekvési terv, COM(2018)109 final.
14

ESMA: Az elsddleges tokenkibocsatasra és a kriptoeszkozokre vonatkozé szakvélemény, 2019; Az
EBH kriptoeszkdzokre vonatkozé szakvéleményét tartalmazo jelentés, 2019.

Ursula von der Leyen elndk: Politikai iranymutatds a hivatalba 1ép6 kovetkezé Eurdpai Bizottsag
szamara (2019-2024).

A Bizottsdg kdzleménye az Eurdpai Parlamentnek, a Tanacsnak, a Gazdasagi és Szocidlis Bizottsagnak
és a Régiok Bizottsaganak — Eurdpa digitalis jovojének megtervezése, COM(2020) 67 final.

o A tékepiaci unioval foglalkozé6 magas szinti forum végleges jelentésének 7. ajanlasa.
(https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/growth_and_investment/documents/2

00610-cmu-high-level-forum-final-report_en.pdf).

A Bizottsag kdzleménye az Europai Parlamentnek, az Eurdpai Tanacsnak, a Tanacsnak, az Eurdpai
Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régidk Bizottsaganak — A biztonsagi unidra vonatkozo unids
stratégia, COM(2020) 605 final, 2020. julius 24.
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2. JOGALAP, SZUBSZIDIARITAS ES ARANYOSSAG
. Jogalap

A javaslat alapja az EUMSZ 114. cikke, amely hataskort biztosit az eurdpai intézmenyeknek
arra, hogy a tagallamok jogszabalyainak kozelitésére vonatkozo megfeleld rendelkezéseket
fogadjanak el, amelyek célja a belsé piac megteremtése és miikodése. A javaslat célja, hogy
lehetové tegye a kisérletezést a DLT pénziigyi eszkoznek mindsiilé kriptoeszkdzok
kereskedése és kereskedés utani feldolgozésa soran vald hasznalatira vonatkozo6 eltérések
réven, amennyiben a hatalyos jogszabalyok kizarjak vagy korlatozzak a DLT hasznalatat.

Jelenleg korlatozott a DLT hasznélata a pénzigyi szolgéltatasok terén, kuléndsen a piaci
infrastruktdraknal (kereskedési helyszinek vagy kozponti ertéktarak). Leggyakrabban a
szabalyozasi akadalyokat és a jogbiztonsdgot emlitik annak f6 okaként, hogy ez a
potencialisan attorést hozé technoldgia korlatozottan terjedt el a piaci infrastruktaraknal. Az
EU a technoldgiasemlegesség elvét koveti, de a szabalyokat tovabbra is a piaci realitasok
alapjan allapitjak meg, és a hatalyos pénziigyi szolgaltatasi jogszabalyok kidolgozasa soran
nem tartottdk szem el6tt a DLT-t és a kriptoeszkdzoket. Ez azt jelenti, hogy olyan
rendelkezéseket tartalmaznak, amelyek egyes esetekben korlatozzak, és akar akadalyozzak a
DLT hasznalatat. A DLT-alapt masodlagos piac hidnya korlatozza a kriptoeszkdz formajat
olt6 pénziigyi eszkozok elsédleges piacanak hatékonysagnovekedését és a piac fenntarthatd
fejlodését.

A DLT-alapu piaci infrastrukturakkal valé kisérletezést szolgdld kdzds unids Kisérleti
rendszer bevezetésével az Union belili vallalkozdsok teljes mértékben kihasznalhatnak a
meglévo keretrendszerben rejlé lehetéségeket, lehetdvé valna a feligyeletek és a jogalkotok
szdméra a szabalyozasban foglalt akadalyok azonositdsa, maguk a szabalyozdk és a
véllalkozasok pedig értékes tudast szerezhetnek a DLT alkalmazasardl. Ez elémozdithatnd a
pénziigyi eszkdznek mindsiilé kriptoeszk6zok megbizhatobb és biztonsagosabb méasodlagos
piacanak kialakitasat. Emellett biztositana az unids pénzigyi szolgaltaté vallalkozasok
szdmara a globalis versenyképesség megtartdsat is, mivel mas joghatdsdgok mar
végrehajtottak olyan intézkedéseket, amelyek lehetové teszik a DLT-vel vald kisérletezést a
pénzligyi szolgaltatdsok terén. Végezetil a Kkisérleti rendszer keretében a tényleges
felhasznalast lehetne figyelembe venni, és hozzajarulna az allandd unids szabalyozasi
rendszer Kialakitasahoz sziikséges tapasztalat és tények osszegyiijtéséhez.

. Szubszidiaritas (nem kizarolagos hataskor esetén)

Az uni6s pénzigyi szolgéltatdsokra és kilondsen a piaci infrastruktirakra vonatkozd
szabalyokat nagyrészt unios szinten hatarozzak meg. Ezért kell unids szinten megallapitani az
egyes rendelkezésektol valo eltéréseket vagy azok aloli mentességeket.

Emellett a javasolt rendelet révén megvalositott unids fellépés biztositana a kovetkezetességet
és az egyenld versenyfeltételeket azaltal, hogy az ESMA-t felhatalmazna a Kkiserletek
feligyeletére és koordinalasara, mivel a tagallamok illetékes hatosagai a piaci résztvevoktol
szarmazo elbiralt kérelmeket nydjtanak be.

Végil, az a hosszu tavu cél, miszerint tapasztalatot kell szerezni a hatalyos pénzigyi
szolgaltatési jogszabalyoknak a DLT-alapu piaci infrastruktirakra valé alkalmazésaval és
korlataival kapcsolatban, sziikségessé teszi az unios szintli fellépést. Ezért az ESMA évente
értékelni fogja az eredményeket és a Bizottsdggal egyitt értékeli a kiserleti rendszert,
amelyr6l legkésobb 6t év elteltével jelentést tesz a Tandcsnak és a Parlamentnek.
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. Aranyossag

Az aranyossag elvének megfelelden az Unio intézkedése sem tartalmilag, sem formailag nem
terjedhet tal azon, ami a Szerzddések célkitiizéseinek eléréséhez sziikséges. A javasolt
szabalyok nem 1épik tul a javaslat célkitlizéseinek eléréséhez sziikséges mértéket. A javaslat
csak azokra a szempontokra terjed ki, amelyeket a tagallamok 6nmagukban nem tudnak
megvalodsitani, és ahol az adminisztrativ terhek és koltségek aranyban allnak az elérendo
konkrét és altalanos célkitiizésekkel.

A javasolt kisérleti rendszer biztositani fogja az ardnyossagot azaltal, hogy megfeleld
rugalmassagot tesz lehetévé a feliigyeletek szamara annak meghatarozasahoz, hogy mely
rendelkezéseket kell figyelmen kiviul hagyni a piaci résztvevok tesztelésekor, hogy kiilonb6z6
eseteket lehessen tesztelni. A kisérleti rendszer lehetdvé teszi a szabalyozok szdmara a DLT-
alapu piaci infrastruktarak fejlesztését esetleg gatlé szabalyozasi korlatok megszuntetését, ami
révén megvalosulhatna a tokenizalt pénzigyi eszkozokre és a DLT-alapu piaci
infrastrukturakra vald atallas, lehetdvé téve az innovaciot és biztositva az EU globalis
versenyképességét.

Ebben a szakaszban a kisérleti rendszerre vonatkoz6 megkdzelités tekinthetd a
legaranyosabbnak a célkitiizésekhez viszonyitva, mivel jelenleg nem all rendelkezésre
elegendd bizonyiték, amely aldtdmasztand, hogy a hatalyos pénziigyi szolgaltatdsi keret
jelentdsebb és szélesebb korti tartds modositasara van sziikség a DLT hasznélatanak lehetové
tétele érdekében. Ezt részletesen Kifejti a kapcsolédd hatasvizsgalat, példaul a 6. és 7.
fejezetben’®.

. A jogi aktus tipusanak megvalasztasa

Az EUMSZ 114. cikke rendelet és iranyelv formajaban teszi lehet6vé jogi aktusok
elfogadasat. E javaslat esetében az egységes piacon belil kdzvetlenil alkalmazand6 egységes
szabalyrendszert meghatarozo rendeletre esett a valasztas.

A javasolt rendelet harmonizalt kovetelményeket allapit meg a DLT-alapl piaci infrastruktdra
Iétrehozéasara iranyuld engedélyt kérelmezni kivano piaci résztvevok szamara. Ezek a DLT-
alapu piaci infrastruktirak nem tartozhatnak egyedi nemzeti szabalyok hatalya ala. Ezeért
célszeriibb a rendelet, mint egy iranyelv.

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

. Konzultacié az érdekelt felekkel

A Bizottsag e javaslat elOkészitési folyamata soran konzultdlt az érdekelt felekkel.
Konkrétabban:

i a Bizottsag célzott nyilvanos konzultaciot tartott (2019. december 19. —
2020. marcius 19.)%,

9 A kriptoeszkozok piacairdl és az (EU) 2019/1937 iranyelv modositasarol sz6l6 eurdpai parlamenti és

tanécsi rendeletre iranyuld javaslatot kiséré hatasvizsgalat, SWD(2020) 380.

20
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/2019
-crypto-assets-consultation-document_en.pdf
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ii. a Bizottsdg konzultaciot folytatott a nyilvanossaggal a bevezetd
hatasvizsgalatrol (2019. december 19. — 2020. januér 16.)%,

iii. a Bizottsag szolgélatai két alkalommal konzultaciot folytattak a
Bizottsag banki, fizetési és biztositasi szakértdi csoportjaban a tagallami
szakértdkkel (2020. majus 18. és 2020. julius 16.)%.

A nyilvanos konzultacié célja az volt, hogy adatokkal szolgéljon a Bizottsag szamara a
kriptoeszk6zok esetleges unids keretének kidolgozésaval kapcsolatban. Magéaban foglalt a
hatalyos unids pénziigyi szolgaltatasi jogszabalyok ala nem tartozo kriptoeszkézokkel és a
hatalyos unids pénziigyi szolgaltatdsi jogszabéalyok ala tartozé (példaul &truhézhato
értékpapirnak vagy elektronikus pénznek mindsiilo) kriptoeszkozokkel kapcsolatos
kérdéseket, az Ugynevezett ,,stabil kriptopénzekre” vonatkozo konkrét kérdéseket, és a DLT
pénzigyi szolgaltatasok terén vald alkalmazasara vonatkoz6 altalanosabb kérdéseket.

Széamos valaszadd ugy Véli, hogy a DLT pénzlgyi szolgaltatasok terén valo alkalmazésa
altalanossdgban hatékonysagnoveld lehet, és hatassal lehet a jelenlegi pénziigyi piaci
infrastrukturakra. Altalanos volt az egyetértés abban is, hogy ha a kriptoeszkdzok pénziigyi
eszk0zok, akkor a pénzlgyi eszkozokre vonatkozd hatdlyos szabalyokat kell alkalmazni.
Véglil széles kdrben elismerték, hogy a hatalyos szabalyoknak a kriptoeszkdzokre és a DLT-
alapu Uzleti modellekre val6 alkalmazasa 0sszetett jogi és feligyeleti kérdéseket vethet fel.

A tagallamok képvisel6i altalanossagban tamogattak azt a valasztott megkdzelitést, hogy
kisérleti rendszer j6jjon 1étre, amely lehetévé teszi a DLT pénziigyi szolgaltatasok terén valo
alkalmazasaval torténd kisérletezést. Kiemelték, hogy a rendszer nem lehet tul korlatozo,
ugyanakkor nem vezethet a piac széttoredezéséhez és nem ashatja ala a meglévd fontos
szabalyozasi kdvetelményeket.

A javaslat magaban foglalja az érdekelt felekkel, valamint az uniés hatdésagokkal és
intézmeényekkel folytatott megbeszéléseken kapott visszajelzéseket is.

. Szakértéi vélemények beszerzése és felhasznalasa
E javaslat el6készitése soran a Bizottsag az elismert forrasokbol — tébbek kozott az EBH és az

ESMA jelentéseib('il23 — gyljtott mindségi €és mennyiségi bizonyitékokra tdmaszkodott. Ezt
kiegészitettek a felligyeleti hatosagoktol, a nemzetkdzi standardalkoto testiiletektdl és vezetd
kutatointézetektdl szarmazo bizalmas informéciok és nyilvanosan elérhetd jelentések,
valamint a globalis pénziigyi agazat meghatarozott érdekelt feleitdél szarmazd mennyiségi €s
mindségi informaciok.

. Hatéasvizsgalat

Ezt a javaslatot a Szabalyozoi Ellen6rzési Testiiletnek (RSB) 2020. aprilis 29-én benyujtott és
altala 2020. majus 29-én jovahagyott hatasvizsgélat kiséri®*. A Testiilet egyes teriileteken
javitasokat javasolt a kovetkezOk érdekében: i. a kezdeményezés jobban illeszkedjen a
folyamatban 1évd unids és nemzetkdzi szabalyozasi erdfeszitésekhez; ii. egyértelmiibb legyen,
hogy a kezdeményezés hogyan fogja csokkenteni a csalas, feltorés és piaci visszaélés
kockazatat, és ki kell fejteni a pénzmosas elleni kiizdelemrél szold jogi szabalyozas

2 A kriptoeszkozok piacair6l és az (EU) 2019/1937 irdnyelv mddositasardl sz6l6 eurdpai parlamenti és

tanacsi rendeletre iranyulo javaslatot kisérd hatasvizsgalat, SWD(2020) 380.
https://ec.europa.eu/info/publications/egbpi-meetings-2020_en

ESMA: Az els6dleges tokenkibocsatasra és a kriptoeszkzokre vonatkozd szakvélemény, 2019; Az
EBH kriptoeszkdzokre vonatkozé szakvéleményét tartalmazo jelentés, 2019.

A kriptoeszkdzdk piacairdl és az (EU) 2019/1937 iranyelv modositasardl szolo eurdpai parlamenti és
tanacsi rendeletre iranyuld javaslatot kisér6 hatasvizsgalat, SWD(2020) 380.
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elkovetkezd feliilvizsgalataval vald koherenciat; valamint iii. jobban ki kell fejteni a stabil
kriptopénzekhez kapcsolddo pénziigyi stabilitasi aggéalyokat, és egyértelmiivé kell tenni, hogy
a feligyeleti szervek hogyan fogjak biztositani a befekteté- és fogyasztovédelmet. A
hatasvizsgalat ennek megfelelden modosult, figyelembe véve a Szabalyozéi Ellendrzési
Testulet részletesebb észrevételeit is.

A Bizottsag a pénzigyi eszkézok piacairdl szol6 iranyelv (MIFID 11)? értelmében pénziigyi
eszkoznek mindsilé Kriptoeszkdzokre vonatkozo szamos szakpolitikai alternativat mérlegelt,
konkrétan:

- 1. alternativa: Nem jogalkotasi intézkedések, amelyek irdnymutatast nyudjtanak
a penzigyi szolgaltatasokra vonatkozo unios keretnek a pénzigyi eszkdznek
mindsiilé kriptoeszk6zokre és a DLT-re vald alkalmazhatdsagarol.

— 2. alternativa: A pénzigyi szolgaltatdsokra vonatkozo unios keret célzott
modositasai.
— 3. alternativa: Kisérleti rendszer — a DLT-alapu piaci infrastruktara létrehozésa.

Az 1. alternativa egyértelmiivé tehetné, hogy a kriptoeszk6zok mikor mindsiilhetnek pénziigyi
eszkoznek a MiFID II értelmében. Emellett az irdnymutatds tdmogathatnd az elsddleges
piacot (példaul annak egyértelmiisitésével, hogy a tajékoztatordl szol6 rendelet hogyan lenne
alkalmazhaté az ilyen tipust kibocsatasokra), és bizonyos mértékben a masodlagos piacot
(annak meghatarozasaval, hogy a kriptoeszkdz-kereskedési platform hogyan miikodhet a
MiFID Il/MiFIR?® keretében), valamint a kriptoeszkdz forméjat 61t pénziigyi eszkdzok
kereskedés utani infrastrukturainak fejlesztését is. Az 1. alternativa szerinti nem jogalkotasi
intézkedések azonban korlatozott hatast fejthetnek ki. A puha jogi intézkedések jellegiiknél
fogva nem koételezdek, és valamely tagallam vagy valamely nemzeti illetékes hatdésag donthet
agy, hogy nem alkalmazza az irdnymutatast. Az arra vonatkozé iranymutatasnak, hogy mely
kriptoeszk6zok mindsiilnek pénziigyi eszkéznek a MiFID II értelmében, korlatozott hatasa
lehet a ,,pénziigyi eszkozok” fogalméanak nemzeti jogba valo atiiltetésében mutatkozo
eltérések miatt.

A 2. alternativa nagy foku jogbiztonsagot nytjthatna a piaci résztvevok és a nemzeti illetékes
hatdsagok szamara azzal kapcsolatban, hogy az uniés pénzlgyi szolgaltatasi jogszabalyok
hogyan alkalmazandok a kriptoeszkéz formajat olt6 pénziigyi eszk0zOk kibocsatasaval,
kereskedésevel és kiegyenlitésével kapcsolatos szolgaltatdsokra, valamint a DLT
hasznalatara. Elvben a jol meghatarozott tertileteken (mint példaul a tajékoztatorol szold
rendelet?’, a kézponti értéktarakrol sz6l6 rendelet?® és az elszamolasok véglegességérél szolo
iranyelv®) végrehajtott célzott modositasok hatékonyak lehetnek a DLT piaci résztvevok
altali hasznalatanak lehetévé tétele érdekében. Mindazonaltal ezek az elszigetelten tett célzott
modositasok korlatozott hatassal lehetnek a kriptoeszkoz formajat 61t6 pénziigyi eszk6zok és

» Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2014/65/EU iranyelve (2014. majus 15.) a pénzigyi eszkdzok

piacairol, valamint a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU iranyelv mddositasarol.

Az EuroOpai Parlament és a Tanacs 600/2014/EU rendelete (2014. majus 15.) a pénziigyi eszkdzok
piacairél és a 648/2012/EU rendelet modositasarol.

Az Eurépai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/1129 rendelete (2017. junius 14.) az értékpapirokra
vonatkoz6 nyilvanos ajanlattételkor vagy értékpapiroknak a szabélyozott piacra torténé bevezetésekor
kozzéteendo tajékoztatdrol és a 2003/71/EK iranyelv hatalyon kiviil helyezésérdl.

2 Az Eurépai Parlament és a Tanéacs 909/2014/EU rendelete (2014. jalius 23.) az Eurdpai Unién belili
értékpapir-kiegyenlités javitasardl és a kdzponti értéktarakrodl, valamint a 98/26/EK és a 2014/65/EU
iranyelv, valamint a 236/2012/EU rendelet médositasarol

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 98/26/EK iranyelve (1998. majus 19.) a fizetési és értékpapir-
elszamolasi rendszerekben az elszamoldsok véglegességérol.
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a DLT pénzigyi agazatbeli elterjedésének tdmogatdsa szempontjabol. A 2. alternativa
keretében a hatalyos jogszabalyok modositasainak szama viszonylag korlatozott lenne. Mivel
a DLT és a kriptoeszkdz formajat olté pénziigyi eszkozok még kialakuldban vannak, nehéz
azonositani minden olyan szabalyozasi akadalyt, amely azonnali jogalkotasi intézkedést tenne
szlikségessé.

Végiil a 3. alternativa lehetdvé tenné a meglévo befektetési vallalkozasok ¢és piaci szereplok
szamara, hogy nagyobb Iéptékben teszteljék a DLT hasznalatat, egyidejileg kindlva
kereskedési €s kiegyenlitési szolgaltatasokat. A DLT lehetévé teheti a kozel valds ideji
kiegyenlitést, csokkentve a kiegyenlitési folyamat sordn a partnerkockazatot. A DLT
megosztott jellege csokkenthet a kozpontositott piaci infrastruktaraknal felmeriilé bizonyos
olyan kiberkockéazatokat is, mint példaul a kritikus hibaforrds. A DLT hasznalata csékkentheti
a koltségeket azaltal, hogy a biztositéknyujtas iranti kisebb igény tékét szabadit fel, tovabba
automatizalt feldolgozas (intelligens szerzddések alkalmazdsa) révén, amely egyszerlsithet
bizonyos hattérirodai folyamatokat (példaul az egyeztetést).

A héarom alternativa a hatalyos jogszabalyokkal és a Bizottsag digitalis gazdaséagra iranyulo
célkitlizéseivel Osszhangban 1évOnek tekinthetd, ugyanakkor nem tekintheték egymast
kolcsondsen kizaronak, és a megitélés szerint kiegészitik a kisérleti rendszerrel kezd6dd
fokozatos szabalyozasi megkozelitést.

. Alapjogok

Az EU elkotelezett az alapjogok magas szintli védelme irant és szamos emberi jogi
egyezmény aléir6ja. Ebben az 0sszefliggésben a javaslat valdsziniileg nem gyakorol kozvetlen
hatdst az emlitett jogokra, amelyeket az emberi jogokrol szél6 legfontosabb ENSZ-
egyezmények, az unids Szerzédések elvalaszthatatlan részét képez6 unids Alapjogi Charta és
az emberi jogok eurdpai egyezménye (EJEB) tartalmaz.

4, KOLTSEGVETESI VONZATOK

A javaslat koltsegekkel és adminisztrativ terhekkel jar az illetékes nemzeti hatdsagok és az
ESMA szdmara. E koltségek nagysagrendje es eloszlasa a DLT-alapu piaci infrastrukturékra
vonatkoz6 pontos kovetelményektdl fiigg majd, és feliigyeleti és nyomonkovetési
feladatokhoz kapcsolodik.

Az egyes tagallamok esetében becsult felugyeleti koltségek (beleértve a személyzetet, a
képzést, az informatikai infrastruktirdt) DLT-alapl piaci infrastruktdranként —evi
150 000 EUR-t6l 250 000 EUR-ig terjedhetnek. Ezt azonban részben ellensulyozndk a
nemzeti illetékes hatdsdgok altal a DLT-alapu piaci infrastruktirékra kivetett felligyeleti
dijak.

Az ESMA tekintetében a felllvizsgalattal és a koordinacioval kapcsolatos becstilt kdltsegek
150 000-300 000 EUR-ra tehet6k osszesen, nem DLT-alapu piaci infrastrukturanként, mivel
ezek nem tartoznak majd kozvetlen felligyelet ala. Ezeket a koltségeket az ESMA miikodési
koltségvetése fedezi majd, amelyet megnovelnek. Emellett az ESMA-nak nyilvantartast kell
vezetnie majd a mikodé DLT-alapl piaci infrastruktdrakrol, és az ezzel kapcsolatos
koltségeket a tervek szerint a kriptoeszk6zok piacairdl szold rendeletjavaslatban emlitett
nyilvantartas fenntartasahoz kapcsolodo koltségek fedezik.

E javaslat minden koltségvetési vonzata részletesen szerepel a kriptoeszkézok piacairdl sz616
rendeletjavaslathoz csatolt pénzigyi kimutatasban.
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5. EGYEB ELEMEK
. A javaslat egyes rendelkezéseinek részletes magyarazata

A javaslat célja, hogy jogbiztonsagot és rugalmassagot biztositson azon piaci résztvevok
szamara, akik DLT-alapu piaci infrastruktarat kivannak mikodtetni, az ezek mikodtetésére
vonatkoz6 egyseges kovetelmények megallapitdsa révén. Az e rendelet alapjan megadott
engedélyek lehetévé tennék a piaci résztvevok szamara, hogy DLT-alapu piaci infrastrukturat
mikddtessenek €s szolgaltatasaikat valamennyi tagallamban nyujtsak.

Az 1. cikk meghatarozza a rendelet targyat és hatalyat. Konkrétan, a rendelet meghatarozza a
DLT-alapu piaci infrastruktarak miikodési feltételeit, a hasznalatukra vonatkozo
engedélyeket, valamint az illetékes hatdésagok és az ESMA altali felligyeletet és
egylttmikodést. A rendelet a 7. vagy a 8. cikkel 0Osszhangban engedélyezett piaci
résztvevokre (befektetési vallalkozéasokra, piacmiikddtetOkre vagy kozponti értéktarakra)
alkalmazand6. A 2. cikk meghatarozza tobbek kozott a kovetkezé fogalmakat: ,,DLT-alapu
piaci infrastruktura”, ,,DLT-alapl multilateralis kereskedési rendszer” (,,DLT-MTF”), ,,DLT-
alapy értékpapir-kiegyenlitési rendszer” és ,,DLT-alapu atruhazhat6 értékpapir”. A 3. cikk
ismerteti a DLT-alapt piaci infrastruktirakra bevezethet6, vagy ott rogzithetdé DLT-alapu
atruhazhat6 értékpapirok tekintetében érvényes korlatozésokat. Részvények esetében a DLT-
alapu atruhazhat6 értékpapirok kibocsatdja piaci tokeértékének vagy indikativ piaci
tokeértekének 200 milli6 EUR-nal kisebbnek kell lennie; az allamkotvénytdl eltérd
kozintézményi kotvények, fedezett kotvények és vallalati kotvények esetében a hatarérték 500
milli6 EUR. A DLT-alapld piaci infrastruktirdk nem vezethetnek be vagy rogzithetnek
allamkotvényeket. Emellett a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodtetd
kdzponti ertéektar vagy — amennyiben DLT-alapd atruhazhatd értékpapirok rogzitésére
engedéllyel rendelkezik — a DLT-MTF Altal rogzitett DLT-alapt atruhazhatd értékpapirok
teljes piaci értéke nem haladhatja meg a 2,5 milliard EUR-t.

A 4. cikk meghatdrozza a DLT-MTF-re vonatkoz6 azon kdvetelményeket, amelyek
megegyeznek a 2014/65/EU iranyelv szerinti MTF-re vonatkozé kdvetelményekkel, és
meghatarozza az e rendelet alapjan megadhaté mentességeket. Az 5. cikk meghatarozza az
értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodtetd kozponti értéktarakra vonatkozd azon
kovetelményeket, amelyek megegyeznek a 909/2014/EU rendelet szerinti kozponti értéktarra
alkalmazand6 kovetelményekkel, és meghatdrozza az e rendelet alapjan lehetséges
mentességeket. A 4. és az 5. cikk a DLT-alapu piaci infrastruktdrak altal kérheté mentességek
korlatozott listajat és az ilyen mentességekhez kapcsolddo feltételeket tartalmazza.

A 6. cikk meghatdrozza a DLT haszndlata miatt felmeriild j kockazati formak kezelése
céljabol a DLT-alapu piaci infrastruktirakra alkalmazandé tovabbi kovetelményeket. A DLT-
alaptl piaci infrastruktaraknak vildgos és egyértelmii tdjékoztatast kell nyugjtaniuk tagjaik,
résztvevoik, tgyfeleik és befektetdik szdmdra arrdl, hogy hogyan végzik feladataikat,
szolgaltatdsaikat es tevékenységeiket, és ezek miben térnek el a hagyoméanyos MTF-ekt6l
vagy kozponti értéktaraktdl. A DLT-alapu piaci infrastrukturaknak azt is biztositaniuk kell,
hogy a DLT alkalmazasdhoz kapcsolodo atfogd informatikai és kiberszabalyozas megfeleld
legyen. Ha a DLT-alapu piaci infrastruktdra Gzleti modellje magéaban foglalja tgyfelek
pénzeszkodzeinek vagy DLT-alapl atruhazhatd értékpapirjainak, illetve az ezekhez val6
hozzaférés eszkozeinek letéti Orzését, akkor megfeleld intézkedésekkel kell rendelkeznie az
ilyen eszk6zok védelmeére.

A 7. és a 8. cikk meghatarozza a DLT-MTF, illetve a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési
rendszer milkodtetésére vonatkozd kiilon engedélyre vonatkozd eljarast, és részletezi az
illetékes hatdsagnak benyujtandd informaciokat.

HU



HU

A 9. cikk meghat&rozza a DLT-alapu piaci infrastruktura, az illetékes hat6sadgok és az ESMA
kozotti egylittmiikodést. A DLT-alapd piaci infrastruktaraknak tajékoztatniuk kell az illetékes
hatdésdgokat és az ESMA-t példaul a kovetkezOkrdl: az tizleti tervik javasolt lényeges
modositasai, beleértve a kulcsfontossagd munkavallalokat, a feltorés, csalas vagy egyéb
sulyos visszaélés bizonyitéka, az eredeti kérelemben szerepld informaciok Iényeges
valtozasai, az engedély hatalya ald tartozo tevékenységek vegzesével vagy szolgaltatasok
nyujtasaval kapcsolatos technikai vagy miitkodési nehézségek, tovabba a befektetévédelmet, a
piaci integritdst és a pénziigyi stabilitdst érint0, esetlegesen felmeriilt olyan kockazatok,
amelyek az engedély megadasanak idején nem voltak eldre lathatok. Ha tajékoztatast kap
ilyen informaciokrol, az illetékes hatosag eldirhatja a DLT-alapu piaci infrastruktira szamara,
hogy masik engedélyt vagy mentesség iranti kérelmet nyljtson be, vagy hozza meg az éltala
megfeleldnek itélt korrekcios intézkedéseket. A DLT-alapl piaci infrastruktaraja koteles
minden kért informéaciot az engedélyt megado illetékes hatosag és az ESMA rendelkezésére
bocsatani. Az illetékes hatésdg az ESMA-val folytatott konzultaciot kovetden a
befektetévédelem, a piaci integritds vagy a pénzigyi stabilitas biztositasa érdekében
korrekcios intézkedéseket javasolhat a DLT-alapu piaci infrastruktaranak. A DLT-alapu piaci
infrastruktaranak részleteznie kell, hogy ezeket hogyan vették figyelembe. Emellett a DLT-
alapu piaci infrastruktaranak az illetékes hatdsag és az ESMA részére a fenti informaciokat
részletezd jelentést kell készitenie €s benyujtania, beleértve az unids pénziigyi szolgaltatasi
jogszabalyok alkalmazasaval kapcsolatos esetleges nehézségeket is. Az ESMA rendszeresen
tajékoztatja az dsszes illetékes hatdsdgot a DLT-alapu piaci infrastruktarék altal készitett, fent
emlitett jelentésekrdl és a 7. és 8. cikkel dsszhangban megadott mentességekrol, figyelemmel
kiséri e mentességek alkalmazésat és éves jelentést nyujt be a Bizottsagnak azok gyakorlati
alkalmazasarol.

A 10. cikk részletezi, hogy az ESMA legkésobb 6t év elteltével részletes jelentést készit a
Bizottsagnak a kisérleti rendszerrdl. Az ESMA értékelése alapjan a Bizottsag koltség-haszon
elemzést tartalmazo jelentést fog késziteni arrol, hogy a kisérleti rendszert valtoztatasok
nélkul fenn kell-e tartani, vagy modositani kell, ki kell-e terjeszteni a pénziigyi eszktzok Uj
kategoriaira, mérlegelni kell-e az unids jogszabalyok célzott modositasat a DLT széles kort
alkalmazasanak lehetové tétele érdekében, vagy hogy meg kell-e sziintetni a Kisérleti
rendszert.

A 11. cikk értelmében a rendelet alkalmazasat 12 honappal a hatalybalépését kovetden kell
megkezdeni.
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2020/0267 (COD)
Javaslat

AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS RENDELETE

a megosztott fokonyvi technolégian alapul6 piaci infrastruktiarak kisérleti rendszerérol

(EGT-vonatkozasu széveg)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Europai Unio mitkodésérol szolo szerzédésre és kiilonosen annak 114. cikkeére,

tekintettel az Eurdpai Bizottsag javaslatara,

a jogalkotasi aktus tervezete nemzeti parlamenteknek valdé megkiildését kovetden,

tekintettel az Eurépai Gazdasagi és Szocialis Bizottsag véleményére®,

tekintettel az Eurépai Kozponti Bank véleményére®,

rendes jogalkotasi eljaras keretében,

mivel:

@

(@)

Az Eurbpai Bizottsdg digitalis pénzlgyi szolgaltatdsi stratégiardl sz6lé
kézleményének® célja annak biztositasa, hogy a pénziigyi szolgéltatasokra vonatkozo
uniods jog felkésziilt legyen a digitalis korra, és hozzajaruljon a jové emberkézpontu
gazdasagahoz, tobbek kozott az innovativ technologidk hasznalatanak lehetové
tételével. Az Unidnak politikai érdeke a pénziigyi agazatban olyan &ttoreést hozo
technologiak fejlesztése és elterjedésiik elémozditasa, mint a blokklanc és a
megosztott fokonyvi technologia (distributed ledger technology — DLT). A
kriptoeszk6zok mindsiilnek az egyik f6 pénziigyi DLT alkalmazasnak.

A kriptoeszkdzok tébbsége nem tartozik az unids jogszabalyok hatalya ald, és tobbek
kozott kihivast jelent a befektetévédelem, a piaci integritas és a pénziigyi stabilitas
szempontjabol. Ezért esetiikben unids szintli célzott rendszerre van sziikség. Mas
kriptoeszk6zok viszont a 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelv (a
pénziigyi eszkozok piacairdl szolé iranyelv, MIFID I11)*® értelmében pénziigyi
eszkoznek mindsiilnek. Amennyiben egy kriptoeszkdz az emlitett irdnyelv értelmében
pénziigyi eszkéznek mindsiil, eléfordulhat, hogy az uniés pénziigyi szabalyozas teljes
kore alkalmazand6 a kibocsatojara és a hozza kapcsolodo tevékenységet végzd

30
31
32

33

HLC., . o.

HLCI[...]. [...].[...]. 0.

A Bizottsag kozleménye az Eurdpai Parlamentnek, a Tanacsnak, az Eurdpai Kdzponti Banknak, az
Eurdpai Gazdasagi és Szocialis Bizottsagnak és a Régidk Bizottsdganak az unios digitalis pénzigyi
szolgaltatasi stratégiarél, COM(2020) 591.

Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 2014/65/EU iranyelve (2014. majus 15.) a pénzigyi eszkozok
piacairél, valamint a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU iranyelv médositasarél (HL L 173.,
2014.6.12., 349. 0.).
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vallalkozasra, ideértve az (EU) 2017/1129 eurdpai parlamenti és tanacsi rendeletet (a
tajékoztatorol szol6 rendelet)®, a 2013/50/EU eurdpai parlamenti és tancsi iranyelvet
(az &tlathatosagi iranyelv)®®, az 596/2014/EU eurépai parlamenti és tancsi rendeletet
(a piaci visszaélésekrdl sz616 rendelet)®, a 236/2012/EU eurépai parlamenti és tanacsi
rendeletet (a short tigyletekrdl szol6 rendelet)®’, a 909/2014/EU eurdpai parlamenti és
tanacsi rendeletet (a kozponti értéktarakrél sz6l6 rendelet)®®, valamint a 98/26/EK
eurdpai garlamenti ¢s tandcsi irdnyelvet (az elszamolasok véglegességérdl szolod
iranyelv)®®. A pénziigyi eszkozok (gynevezett tokenizacioja, azaz kriptoeszkozokké
torténd atalakitasa annak céljabol, hogy azokat megosztott fokonyvon Ilehessen
kibocsatani, tarolni €s atruhazni, varhatéan lehetdséget teremt a hatékonysag javitasara
a teljes kereskedesi és kereskedés utani tertleten.

A pénzlgyi szolgaltatasokra vonatkozd unids jogszabalyok kialakitasa nem a DLT-re
és a kriptoeszkdzokre figyelemmel tortént®, és a pénziigyi szolgaltatasokra vonatkozé
hatalyos unios jogszabalyok tartalmaznak olyan rendelkezéseket, amelyek kizarhatjak
vagy korlatozhatjdk a DLT hasznalatat a pénziigyi eszkdznek mindsiild
kriptoeszkdzok kibocsatasa, kereskedése és kiegyenlitése soran. Jelenleg hidnyoznak a
DLT-t hasznald, és a pénziigyi eszkdznek mindsiild kriptoeszkdzok szamara
kereskedési és kiegyenlitési szolgaltatasokat nyujtd piaci infrastruktdrak is. A
likviditast biztositd és a befekteték szamara az ilyen eszk6zok vasarlasat és eladasat
lehetdveé tevé masodlagos piac nélkiil a pénziigyi eszkdznek mindsiild kriptoeszkzok
elsddleges piaca soha nem fog fenntarthaté médon boviilni.

Ugyanakkor szabalyozasi hianyossagok allnak fenn a DLT és a pénziigyi eszkéznek
mindsiilé kriptoeszk6zok hasznalataval kapcsolatos jogi, technoldgiai és mukodési
sajatossagok miatt. Példdul a pénziigyi eszkdznek mindsiild kriptoeszkdzoket
alatamaszto protokollokra és intelligens szerz6désekre nem vonatkoznak atlathatosagi,
megbizhatosagi és biztonsagi kdvetelmények. A mdogottes technoldgia emellett a
kiberkockézatok uj formaival is jarhat, amelyeket a meglévd szabalyok nem kezelnek
megfeleléen. Az Unidoban a pénziigyi eszkoznek mindsiilé kriptoeszkozok

34
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40

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/1129 rendelete (2017. janius 14.) az értékpapirokra
vonatkozo nyilvanos ajanlattételkor vagy értékpapiroknak a szabalyozott piacra torténd bevezetésekor
kozzéteendd tajékoztatorol és a 2003/71/EK iranyelv hatdlyon kiviil helyezésérdl (HL L 168.,
2017.6.30., 12. 0.).

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2013/50/EU iranyelve (2013. oktéber 22.) a szabalyozott piacra
bevezetett értékpapirok kibocsatdival kapcsolatos informaciokra  vonatkozd  atlathat6sagi
kovetelmények harmonizaci6jarél sz6l6 2004/109/EK eurdpai parlamenti és tanécsi iranyelv, az
értékpapirok nyilvanos kibocsatasakor vagy piaci bevezetésekor kozzéteendd tajékoztatoérol szolo
2003/71/EK eurbpai parlamenti és tanécsi iranyelv, valamint a 2004/109/EK irdnyelv egyes
rendelkezéseinek végrehajtasara iranyadd részletes szabalyok megallapitasarol szolé 2007/14/EK
bizottsagi irdnyelv mddositasarol (HL L 294., 2013.11.6., 13. 0.).

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 596/2014/EU rendelete (2014. aprilis 16.) a piaci visszaélésekrol
(piaci visszaélésekrdl szo16 rendelet), valamint a 2003/6/EK europai parlamenti €s tanacsi iranyelv és a
2003/124/EK, a 2003/125/EK ¢és a 2004/72/EK bizottsagi iranyelv hatalyon kiviil helyezésérél (HL L
173.,2014.6.12., 1. 0.).

Az Europai Parlament és a Tanacs 236/2012/EU rendelete (2012. marcius 14.) a short ligyletekrol és a
hitel-nemteljesitési csereligyletekkel kapcsolatos egyes szempontokrol (HL L 86., 2012.3.24., 1. 0.).

Az Europai Parlament és a Tanacs 909/2014/EU rendelete (2014. jalius 23.) az Europai Union beldli
értékpapir-kiegyenlités javitasarol és a kdzponti értéktarakrol, valamint a 98/26/EK és a 2014/65/EU
irdnyelv, valamint a 236/2012/EU rendelet médositasarol. (HL L 257., 2014.8.28., 1. 0.).

Az Eurépai Parlament és a Tanacs 98/26/EK iranyelve (1998. majus 19.) a fizetési és értékpapir-
elszamolasi rendszerekben az elszdmolasok véglegességérdl (HL L 166., 1998.6.11.,45. 0.).

Az Eurépai Ertékpapirpiaci Hatosdg szakvéleményt tartalmazo jelentése az elsédleges
tokenkibocsatasrol és a kriptoeszkdzokrél (ESMAS50-157-1391).
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kereskedésére és kereskedés utani feldolgozasara tobb projektet is kidolgoztak, de
egyeldre csak néhanyuk mukodik, vagy behatarolt a méretiik. Tekintettel a pénziigyi
eszkdznek mindsiild kriptoeszkdzokkel végrehajtott tligyletek kereskedésével és
kereskedés utani feldolgozasaval kapcsolatos korlatozott tapasztalatra, jelenleg tul
korai lenne jelentésen modositani a pénziigyi szolgaltatdsokra vonatkoz6 unids
jogszabalyokat azért, hogy lehetévé valjon a szoban forgo kriptoeszkozok és mogottes
technolédgidjuk teljes korti alkalmazasa. Ugyanakkor a pénziigyi eszkéznek mindsiild
kriptoeszkdzok pénziigyi piaci infrastruktdrainak létrehozasat jelenleg akadalyozzék a
pénzligyi szolgaltatasokra vonatkozé unids jogszabéalyokban foglalt bizonyos
kovetelmények, amelyek nem igazodnanak teljes mértékben a pénziigyi eszkdzoknek
mindsiild kriptoeszk6zokhoz ¢és a DLT hasznalatdhoz. Példaul a kriptoeszkozok
kereskedési platformjai rendszerint kdzvetlen hozzaférést biztositanak a lakossagi
befektetoknek, mig a hagyomanyos kereskedési helyszinek 4ltaldban pénziigyi
kozvetitokon keresztiil biztositanak hozzaférést.

A pénziigyi eszkdznek mindsiild kriptoeszkozok és a DLT fejlesztésének lehetoveé
tétele érdekében — a pénzigyi stabilitas, a piaci integritas, az atlathatésag és a
befektetévédelem magas szintjének megbrzése mellett — hasznos lenne a DLT-alapu
piaci infrastruktrakra vonatkozd kisérleti rendszer létrehozdsa. A DLT-alapu piaci
infrastrukturak kisérleti rendszerének lehetévé kell tennie az ilyen DLT-alapu piaci
infrastruktdrak ideiglenes mentesitését a pénzigyi szolgaltatasokra vonatkozd unios
jogszabalyok egyes olyan konkrét kovetelményei alol, amelyek egyébként
megakadalyoznak a pénziigyi eszkdoznek mindsiild kriptoeszkozokkel végzett ligyletek
kereskedésere és kiegyenlitésére vonatkozd megoldasok kidolgozasat. A Kisérleti
rendszernek azt is lehetévé kell tennie, hogy az Eurépai Ertékpapirpiaci Hatésag
(ESMA) és az illetékes hatdsdgok tapasztalatot szerezzenek a pénziigyi eszkdznek
mindsiilé kriptoeszk6zok és azok mogottes technologiai altal teremtett lehetdségekkel
és egyedi kockazatokkal kapcsolatban.

E cél teljesitése érdekében létre kell hozni a DLT-alapl piaci infrastruktdra Uj uniés
jogallasat. A DLT-alapu piaci infrastruktira jogallasanak opciondlisnak kell lennie, és
nem akadalyozhatja meg a pénzligyi piaci infrastruktarakat, példaul a kereskedeési
helyszineket, kozponti értéktarakat €s kozponti szerzédd feleket abban, hogy a
pénzigyi szolgaltatasokra vonatkozd hatalyos unids jogszabalyok alapjan kereskedési
és kereskedes uténi szolgaltatisokat es tevékenységeket fejlesszenek ki a pénzugyi
eszkoznek mindsiilé vagy DLT-n alapuld kriptoeszkdzokre vonatkozéan.

A DLT-alapd piaci infrastrukturat vagy DLT-alapu multilaterdlis kereskedési
rendszerként (DLT-MTF) vagy DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszerként kell
meghatarozni.

A DLT-MTF-nek olyan — e rendelet alapjan kiilon engedéllyel rendelkezé —
multilateralis kereskedési rendszernek kell lennie, amelyet a 2014/65/EU iranyelv (a
pénzigyi eszk6zok piacairdl sz6lo iranyelv, MIFID II) alapjan engedélyezett
befektetési vallalkozas vagy a szabalyozott piac lizletvitelét mikodtetd piacmiikodtetd
milkodtet, aki lehet maga a szabalyozott piac is. A szoban forgdé DLT-MTF-re
alkalmazni kell a 2014/65/EU iranyelv (a pénziigyi eszk6zok piacairdl szolo iranyelv,
MiIFID I1), a 600/2014/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet (a pénzilgyi
eszkdzok piacairél sz616 rendelet, MiFIR)* és a pénziigyi szolgaltatasokra vonatkozo

a4

Az Eurépai Parlament és a Tanacs 600/2014/EU rendelete (2014. majus 15.) a pénziigyi eszkozok
piacairol és a 648/2012/EU rendelet modositasarol (HL L 173., 2014.6.12., 84. 0.).
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barmely egyéb unids jogszabaly keretében a multilateralis kereskedési rendszerre
alkalmazand6 valamennyi kovetelményt, kivéve, ha nemzeti illetékes hatdsaga e
rendelettel és az (EU) .../... eurépai parlamenti és tanécsi iranyelvvel** &sszhangban
egy vagy tobb mentességet adott szamara.

A megosztott f6konyvi technologia alkalmazasa — amelynek soran az gsszes ugylet
decentralizalt fokonyvon keriil rogzitésre — kozel valds idejivé gyorsithatja fel és
stritheti 0ssze a kereskedést és a kiegyenlitést, és lehetdvé teheti a kereskedési és a
kereskedés utani tevékenységek 6sszevonasat. A jelenlegi szabalyok azonban azt
iranyozzak eld, hogy a kereskedési és a kiegyenlitési tevékenységeket kiilon piaci
infrastruktdrak végezzék. A 909/2014/EU europai parlamenti és tanacsi rendelet (a
kdzponti értéktarakrol szolo rendelet) eldirja, hogy a 2014/65/EU iranyelv (a pénziigyi
eszk6zok piacairdl szold iranyelv, MIFID II) értelmében kereskedési helyszinre
bevezetett pénziligyi eszkozoket kozponti értéktarban kell rdgziteni, ugyanakkor a
megosztott fOkonyv az ilyen értéktarak decentralizalt valtozataként potencidlisan
hasznélhatd lenne. Ezért indokolt lenne engedélyezni, hogy a DLT-MTF végrehajtson
egyes, szokasosan a kodzponti értéktar altal végzett tevékenységeket. Ezért, ha a
vonatkozé mentesség(ek)et megkapja, a DLT-MTF szaméra engedélyezni kell a DLT-
alapu atruhazhato értékpapirok elsé alkalommal torténd rogzitésének, a DLT-alapu
atruhazhat6 eértékpapirokkal végzett (gyletek kiegyenlitésének és a DLT-alapl
atruhazhato értékpapirok letéti 6rzésének biztositasat.

A DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszernek a 909/2014/EU rendelet (a kozponti
értektarakrol szolo rendelet) alapjan engedélyezett kdzponti értéktar altal miikodtetett
olyan értékpapir-kiegyenlitési rendszernek kell lennie, amely e rendelet alapjan kiilon
engedélyt kapott. A DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszerre és az azt
miikodtetd kozponti értéktarra alkalmazni kell a 909/2014/EU rendelet (a kdzponti
értéktarakrol szo6l6 rendelet) vonatkoz6 kovetelményeit, kivéve, ha a nemzeti illetékes
hatésadg e rendelettel 6sszhangban egy vagy tébb mentességet adott a DLT-alapu
értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodtetd kdzponti értéktarnak.

A DLT-MTF vagy a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodteté kézponti
értéktar csak DLT-alapu atruhazhaté értékpapirokat vezethet be vagy rogzithet a
megosztott  fokonyvén. A DLT-alapld atruhdzhatd értékpapiroknak olyan
kriptoeszkdzoknek kell lennitk, amelyek a 2014/65/EU iranyelv (a pénziigyi eszk6zok
piacairdl szo6ld iranyelv, MIiFID II) értelmében ,atruhazhaté értékpapiroknak”
mindsiilnek, és amelyeket megosztott fokonyvon bocsatanak ki, ruhdznak at és
tarolnak.

A szilard szabalyozasi kornyezetben torténd innovacid és kisérletezés lehetévé tétele
érdekében — a pénziigyi stabilitas megorzése mellett — a DLT-MTF-en bevezetett vagy
a DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszert mikodteté kozponti értéktarban
rogzitett atruhazhato értékpapirok tipusat olyan ertékpapirokra, példaul részvényekre
és kotvényekre kell korlatozni, amelyek nem likvidek. Annak megallapitasa céljabdl,
hogy egy reszvény vagy kotvény likvid-e vagy sem, ebben a rendeletben rogziteni kell
bizonyos értékhatarokat. A pénziigyi stabilitast veszélyezteté kockazatok létrejottének
elkerulése érdekében korlatozni kell a DLT-alapu ertékpapir-kiegyenlitési rendszert
miikodteté kozponti értéktar altal rogzitett, vagy DLT-MTF altal bevezetett DLT-

42

A 2006/43/EK, a 2009/65/EK, a 2009/138/EK, a 2011/61/EU, a 2013/36/EU, a 2014/65/EU, az (EU)
2015/2366 és az (EU) 2016/2341 iranyelv modositasardl sz6l6 eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvre
iranyul6 javaslat, COM(2020) 596.
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alapu atruhazhat6 ertékpapirok teljes piaci ertékét is. Emellett meg kell akadalyozni,
hogy a DLT-alapu piaci infrastruktdrak allamkotvényeket vezessenek be vagy
rogzitsenek a megosztott fokonyvon. Annak ellenérzése érdekében, hogy a DLT-alapu
piaci infrastrukturan kereskedett vagy altala rogzitett DLT-alapu atruhazhatd
értékpapirok teljesitik-e az ebben a rendeletben el6irt feltételeket, a nemzeti illetékes
hatosagok szamara lehetévé kell tenni, hogy a szoban forgé DLT-alapu piaci
infrastrukturadk szamara jelentések benyujtasat irjak elo.

A 2014/65/EU iranyelv (a pénzigyi eszk6zok piacairdl szolo iranyelv, MiFID 1I)
szerinti hagyomanyos kereskedési helyszinen bevezetett atruhazhat6 értékpapirokéval
egyenld versenyfeltételek, valamint a piaci integritdas magas szintjének biztositasa
érdekében a DLT-MTF-re bevezetett DLT-alapu atruhazhato értékpapirokra mindig
alkalmazni kell az 596/2014/EU rendelet (a piaci visszaélésekrdl sz616 rendelet) piaci
visszaélest tiltd rendelkezéseit.

A DLT-MTF szamara lehetové kell tenni, hogy ideiglenes jelleggel az e rendeletben
felsorolt egy vagy tobb mentességet kérjen, amelyet az illetékes hatdsadgok adnak meg,
ha teljesiti az ilyen mentességekhez kapcsoldédd feltételeket, valamint a DLT
hasznalata miatt felmerild 0j kockazati formak kezelése céljabol e rendeletben
meghatarozott tovabbi kdvetelményeket. A DLT-MTF-nek emellett meg kell felelnie
az illetékes hatosag altal annak érdekében eldirt kompenzacios intézkedéseknek, hogy
teljesitsék azon rendelkezés célkitlizéseit, amely alol mentességet kérnek.

Ha egy pénzigyi eszkdzt MTF-re bevezetnek, azt a 909/2014/EU rendelettel (a
kozponti értéktarakrdl szolé rendelet) ésszhangban rogziteni kell egy engedélyezett
kdzponti értéktarnal. Noha az atruhazhaté értékpapir rogzitése és a kapcsolddo
tigyletek kiegyenlitése potencialisan torténhet megosztott fékonyvon, a 909/2014/EU
rendelet kozponti értéktar altali kozvetitést ir eld, €s kotelezové tenné a megosztott
fokonyvon vald rogzités kozponti értéktar szintjén torténd megismétlését, ami esetleg
funkciondlisan redundans atfedést von maga utan az e rendelet hatalya ala tartozo
DLT-alapu piaci infrastruktarak altal kezelt pénzigyi eszkdzok kereskedési életciklusa
szempontjabol. A DLT-MTF szamara ezért lehetévé kell tenni, hogy mentességet
kérjen a 909/2014/EU rendelet altal el6irt, konyvelési tételre vonatkozo kovetelmény
és a kozponti értéktarnal vald rogzités aldl, ha a DLT-MTF megfelel a kdzponti
értéktarra alkalmazand6 kovetelményekkel egyenértékii kovetelményeknek. A DLT-
MTF-nek rogzitenie kell az atruhazhato értékpapirokat a megosztott fOkonyvén,
biztositania kell a megosztott fokonyvon torténd kibocsatas integritasat, eljarasokat
kell létrehoznia és fenntartania a DLT-alapu atruhazhat6 értékpapirok letéti 6rzésének
biztositasara, el kell végeznie az Ugyletek kiegyenlitését és meg kell akadalyoznia a
kiegyenlitések meghitsulasat.

A DLT-alapu atruhazhaté eértékpapirokkal végzett (Ugyletek kiegyenlitésének
teljesitése soran a DLT-MTF-nek gondoskodnia kell arrél, hogy a DLT-alapd
atruhazhato értékpapirok vevé altali kifizetése a DLT-alapu atruhazhato értékpapirok
elado altali szallitasaval egyidejiileg torténjen (szallitas fizetés ellenében). Ha a
lehetséges és rendelkezésre all, a pénzeszkoz-kifizetéseket kozponti banki pénzzel, ha
nem lehetséges, akkor kereskedelmi banki pénzzel kell kiegyenliteni. Az innovativ
megoldasok tesztelése és a penzeszkoz-kifizetések megosztott fokonyvon vald
lehet6vé tétele érdekében a DLT-MTF-ek szamara engedélyezni kell az Ugynevezett
kiegyenlitési kriptopénzek, vagyis tokenizalt forméaban 1évé kereskedelmi banki pénz,
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illetve a kriptoeszkdzok piacairdl sz6l6 (EU) 2021/XX rendelet”® meghatarozasa
szerinti  elektronikuspénz-tokenek hasznalatat is. Amennyiben a pénzeszkoz-
kifizetésekre kereskedelmi banki pénz hasznélataval keril sor, a DLT-MTF-nek ugy
kell korlatoznia a partnerkockéazatot, hogy megallapitja és nyomon koveti a
pénzeszkodz-kifizetések kiegyenlitéséhez hasznélt hitelintézetek  szigoru
kritériumoknak — Ugy mint szabalyozas és felligyelet, hitelképesseg, kapitalizacio,
likviditashoz val6 hozzaférés és miikodési megbizhatosag — vald megfelelését.

A 2014/65/EU iranyelvet (a pénzlgyi eszk6zok piacairdl szolo iranyelv, MiFID I1)
médositd (EV) .../...*" irdnyelv alapjan a DLT-MTF-nek lehetésége lesz mentességet
kérni a kdzvetitésre vonatkozo kotelezettség alol. A hagyomanyos MTF-ek csak kelld
szintli kereskedési képességgel, alkalmassaggal, tovabba megfeleld szervezeti
megoldasokkal ¢és  erdforrasokkal rendelkezd  befektetési  vallalkozasokat,
hitelintézeteket ¢és egyéb személyeket fogadhatnak el tagként vagy résztvevoként.
Ezzel szemben szdmos kriptoeszkdz-kereskedési platform a kozvetitoket kiiktato
hozzaférést kinal és kdzvetlen hozzaférést biztosit a lakossagi Ugyfelek szdméra. A
DLT-alapu atruhazhatd értékpapirok MTF-jeinek fejlesztése eldtt alldo egyik
potencialis szabalyozasi akadaly lehet a 2014/65/EU irdnyelvbe (a pénziigyi eszkdzok
piacairol szolo iranyelv, MiFID II) agyazott kozvetitési kotelezettseg. A DLT-MTF
ideiglenes eltérést kérelmezhet a kozvetitési kotelezettseg alol és hozzaférést
biztosithat a lakossagi befektetok szamdra, feltéve, hogy a befektetdvédelem
tekintetében megfeleld biztositékok allnak rendelkezésre, és a szoban forgd lakossagi
befektetdk a pénzmosas és a terrorizmusfinanszirozas elleni kiizdelem szempontjabodl
szakmailag alkalmasak és (izletileg megbizhatok.

Az e rendelet szerinti mentesség megadasahoz a DLT-MTF-nek bizonyitania kell,
hogy a mentesség aranyos és a DLT hasznalata az Uzleti tervében leirtakra
korlatozadik, tovabba hogy a kért mentesség a DLT-MTF-re korlatozodik és nem
terjed ki az ugyanazon befektetési vallalkozas vagy piacmukodteté altal mikodtetett
barmely mas MTF-re.

A DLT-alapu ertékpapir-kiegyenlitési rendszert mitkodtetd kézponti értéktar szamara
lehetdvé kell tenni, hogy ideiglenes jelleggel az e rendeletben felsorolt egy vagy tobb
mentességet kérjen, amelyet az érintett illetékes hatésag ad meg az ilyen mentességek
feltételeinek, valamint a DLT haszndlata miatt felmeriild ) kockazati formak
kezelésére szolgald tovabbi kovetelményeknek a teljesitése esetén. A DLT-alapl
értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodtetd kozponti értéktarnak emellett meg kell
felelnie az illetékes hatosdg 4altal annak érdekében eldirt kompenzacios
intézkedéseknek, hogy teljesitsék azon rendelkezés célkitlizéseit, amely alol
mentességet kérnek.

A DLT értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodtetd kozponti értéktar szamara
lehetévé kell tenni, hogy mentességet kérjen kiilonbozd olyan rendelkezések alol,
amelyek valdszinilileg szabalyozasi akadalyokat teremthetnek az atruhdzhato
értékpapirok értékpapir-kiegyenlitési rendszerének fejlesztése elétt. Példaul a kozponti
értéktar szamara lehetdvé kell tenni, hogy mentességet kérjen a 909/2014/EU rendelet

43

44
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(a kozponti értéktarakrol szol6 rendelet) egyes fogalommeghatarozasai, példaul a
,,dematerializalt forma”, az ,, értékpapirszamla”, a ,, transzfermegbizds ” fogalma aldl,
valamint mentesseget kérjen az ,, értékpapirszamla”  fogalmara hivatkozo
rendelkezések, példaul az ertékpapirok rogzitésére, a kKibocsatas integritasara vagy a
szamlak elkulonitésére vonatkozd szabalyok alol. A kozponti értéktarak a résztvevoik
értékpapirszamlain torténd jovairas és terhelés révén miuikodtetik az értékpapir-
kiegyenlitési rendszert. Mindazonaltal nem okvetlenil léteznek a DLT-alapd
rendszerben kett6s (vagy tObbszords) konyvvitelti értékpapirszamlak. A DLT-alapd
értékpapir-kiegyenlitési rendszert mikodteté kozponti értéktar szamara ezért lehetové
kell tenni, hogy mentességet kérjen az ,, értékpapirszamla” vagy a ,, konyvelési tétel
forma” fogalmaira hivatkoz6 szabalyok aldl, amennyiben ez a DLT-alapl atruhazhaté
értékpapirok megosztott fokonyvon vald rogzitésének lehetévé tétele, a DLT-alapu
atruhazhato értékpapirok megosztott fokonyvi kibocsatasa integritasanak, valamint a
kiilonb6z6 résztvevokhoz tartoz6 DLT-alapu atruhazhato6 értékpapirok elkilonitésének
biztositasa érdekében szlikséges.

A 909/2014/EU rendelet (a kozponti ertéktarakrél szolé rendelet) értelmében a
kozponti értéktar csak akkor szervezheti ki valamely alapvetd tevékenységét, miutan
engedélyt kapott az illetékes hatdsagtol. A kozponti értéktarnak emellett be kell
tartania tobb feltételt annak érdekében, hogy a kiszervezés ne eredmeényezze a
felelosségének atruhdzasat vagy a résztvevoivel vagy kibocsatdival szembeni
kotelezettségek modosulasat. Uzleti tervétdl fiiggden a DLT-alapl értékpapir-
kiegyenlitési rendszert miikodtetdé kozponti értéktdr szandékaban allhat mas
szervezetekkel, koztik résztvevOivel megosztani azon megosztott fokonyv
mitkodtetésének feleldsségét, amelyen az atruhazhat6 értékpapirokat rogzitik. A DLT-
alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszerek szamara ezért lehet6vé kell tenni, hogy az
ilyen innovativ Gzleti modellek kidolgozdsa érdekében mentességet kérjenek a
Kiszervezési kovetelmények al6l. Ebben az esetben bizonyitaniuk kell, hogy a
kiszervezésre vonatkozo rendelkezések nem egyeztethetok 6ssze a DLT {izleti tervben
eldiranyzott hasznalataval, és azt is bizonyitaniuk kell, hogy a kiszervezésre vonatkozo
bizonyos minimumkdévetelmények teljestlnek.

A hitelintézeten vagy befektetési vallalkozason keresztilli kozvetités kotelezettsege,
amelynek értelmében a lakossagi befektetok nem kaphatnak kozvetlen hozzaférést a
kozponti értektar altal miikodtetett kiegyenlitési €s teljesitési rendszerekhez,
potencialis szabalyozasi akadalyt teremthet a lakossagi befektetok kozvetlen
hozzaférését lehetévé tevé, DLT-alapu alternativ kiegyenlitési modellek fejlesztése
elétt. A DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodtetd kozponti értéktar
szdmara ezért lehetdvé kell tenni, hogy mentességet kérjen a 909/2014/EU rendelet (a
kdzponti értéktarakrol szolo rendelet) meghatarozasa szerinti résztvevd fogalma alol.
Ha a 909/2014/EU rendelet (a kozponti értéktarakrol szolo rendelet) szerinti
kozvetitési kotelezettség aloli mentességet kér, a DLT értékpapir-kiegyenlitési
rendszert mikodtetd kOzponti értéktarnak biztositania kell, hogy ezek a személyek
kelldéen j6  hirnévvel rendelkezzenek, tovabbd a pénzmosids ¢és a
terrorizmusfinanszirozas elleni kiizdelem szempontjabol szakmailag alkalmasak és
Uzletileg megbizhatdk legyenek. Az értékpapir-Kiegyenlitési rendszert miikodtetd
kozponti értéktarnak azt is biztositania kell, hogy ezek a résztvevok kello szinti
képességekkel, alkalmassaggal, tapasztalattal, valamint tudassal rendelkezzenek a
kereskedés utani kornyezettel és a DLT-k miikodésével kapcsolatban.

A 909/2014/EU rendelet (a kozponti értéktarakrol szold rendelet) hatalya alé tartozo
kozponti értéktarakban részvételre jogosult szervezetek azokon a szervezeteken
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alapulnak, amelyek a 98/26/EK irdnyelvvel (az elszamolasok véglegességérol szolo
iranyelv) dsszhangban kijel6lt és bejelentett értékpapir-kiegyenlitési rendszerben valo
részvételre jogosultak, mivel a 909/2014/EU rendelet (a kozponti ertéktarakrol szold
rendelet) elGirja a kozponti értéktarak altal miikodtetett értékpapir-kKiegyenlitési
rendszerek 98/26/EK irdnyelv alapjan torténd kijelolését és bejelentését. A
909/2014/EU rendelet (a kozponti értéktarakrol szO0l6 rendelet) részvételi
kovetelményei alél mentességet kéré DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszer
nem felelne meg a 98/26/EK iranyelv részvételi kovetelményeinek. Kovetkezésképpen
az ilyen DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert nem lehetne a széban forgo
iranyelv alapjan kijeldlni és bejelenteni. Ez azonban nem zarja ki, hogy a 98/26/EK
irdnyelv minden kovetelményének megfelelé DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési
rendszert ennek megfelelden kijeloljenek és bejelentsenek.

A 909/2014/EU rendelet (a kdzponti értéktarakrol sz616 rendelet) 6sztonzi az ugyletek
kozponti banki pénzzel torténé kiegyenlitését. Ha nem lehetséges a pénzeszkoz-
kifizetések kozponti banki pénzzel torténd kiegyenlitése, akkor erre a kiegyenlitésre
kereskedelmi banki pénzzel is sor kerllhet. E rendelkezés alkalmazasa nehéz lehet a
DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodtetd kozponti értéktar szamara,
mivel az ilyen kozponti értéktarnak az értékpapirok DLT-n torténé szallitasaval
egyidejiileg kell készpénzszamla-mozgasokat végrehajtania. A DLT-alapu értékpapir-
kiegyenlitési rendszert miikodtetd kozponti értéktar szamara lehetévé kell tenni, hogy
mentességet kérjen a 909/2014/EU rendelet (a kozponti értéktarakrél szolé rendelet)
készpenz-kiegyenlitésre vonatkozd szabalyai alél olyan innovativ. megoldasok
kidolgozésa érdekében, mint a Kiegyenlitési kriptopénzek vagy a kriptoeszkdzok
piacairél sz6l6 (EU) 2021/XX rendelet* meghatarozasa szerinti elektronikuspénz-
tokenek hasznélata.

A 909/2014/EU rendelet (a kozponti értéktarakrol szold rendelet) eldirja, hogy a
kdzponti értéktarnak hozzaférést kell adnia egy masik kdzponti értéktar vagy mas
piaci infrastrukturak szamara. A DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszert
miikodtetd kozponti értéktarhoz vald hozzaférés megvalositasa megterheld vagy nehéz
lehet, mivel a hagyomanyos rendszerek és a DLT interoperabilitasdtt még nem
tesztelték. A DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszer szaimara lehet6vé kell tenni
azt is, hogy mentességet kérjen az ilyen szabalyok aldl, ha bizonyitani tudja, hogy e
szabalyok alkalmazédsa aranytalan a DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszer
méretéhez képest.

Fuggetlendl attél, hogy mely szabaly alél kér mentességet, a DLT-alapu értékpapir-
kiegyenlitési rendszert miikddtetd kozponti értéktarnak bizonyitania kell, hogy a kért
mentesség a DLT hasznalataval aranyos es altala indokolt. A mentességnek emellett a
DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszerre kell korlatozddnia, és nem terjedhet ki
az ugyanazon kozponti értéktar altal mukodtetett egyéb értékpapir-kiegyenlitési
rendszerekre.

A hagyomanyos piaci infrastruktirdkhoz képest a DLT-alapy piaci infrastruktirakra
tovabbi kovetelményeket is alkalmazni kell. Ezekre a kovetelményekre a DLT
hasznalata miatt, vagy a DLT-alapu piaci infrastruktira tevekenységének Uj végzési
modja miatt felmeriilé kockazatok elkeriilése érdekében van sziikség. A DLT-alapu
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piaci infrastruktdranak ezért vilagos Uzleti tervet kell kidolgoznia, amely részletezi a
DLT hasznalatanak maédjat és a bevezetett jogi rendelkezéseket.

A DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert mikodtet kozponti értéktarnak, vagy
a DLT-MTF-nek — amennyiben engedélyezett szamara, hogy a DLT-alapu atruhazhaté
értékpapirokkal vegzett ligyleteket maga egyenlitse ki — meg kell allapitania az altala
miitkodtetett jogvédett DLT miikodésére vonatkozo szabalyokat, beleértve a DLT-hez
valo hozzaférés és az arra vald bevezetés szabdlyait, a részt vevé csomédpontokra
vonatkozé szabalyokat, tovabba a potencialis 6sszeférhetetlenségek kezelésére
vonatkoz0 szabalyokat, valamint a kockazatkezelési intézkedéseket.

A DLT-alapt piaci infrastruktara szamara el6 kell irni, hogy tajékoztassa a tagokat,
résztvevoket, kibocsatokat és tigyfeleket arrdl, hogy hogyan kivdnja végezni
tevékenysegeit, és a DLT hasznalata milyen eltérést fog jelenteni attol, ahogyan a
hagyomanyos MTF vagy az értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodteté kozponti
értéktar szokasosan nyujtja a szolgaltatasat.

A DLT-alapu piaci infrastruktiranak a DLT alkalmazasahoz kapcsol6dd egyedi €és
megbizhat6 informatikai és kiberszabalyozassal kell rendelkeznie. E szabalyozasnak a
DLT-alapu piaci infrastruktira 0zleti terve jellegével, nagyséagrendjével és
Osszetettségével aranyosnak kell lennie. A szabalyozasnak emellett biztositania kell a
nyujtott szolgaltatasok folyamatos megbizhatdsagat, folytonossagat és biztonséagat,
beleértve az esetleg alkalmazott intelligens szerzodések megbizhatosagat. A DLT-
alapu piaci infrastruktdraknak biztositaniuk kell tovabba a DLT-n tarolt adatok
integritasat, biztonsagat, bizalmas jellegét, rendelkezésre allasat és hozzaférhetdségét.
A DLT-alapu piaci infrastruktura illetékes hatdsaga szdmaéra lehetévé kell tenni, hogy
az atfogd informatikai és kiberszabalyozas célszerliségének biztositasa érdekében
ellendrzést kérjen. Az ellenérzés koltségeit a DLT-alapu piaci infrastruktdranak kell
viselnie.

Ha a DLT-alapd piaci infrastruktira Uzleti terve magaban foglalja (gyfelek
pénzeszkozeinek, peldaul készpénznek vagy pénzeszkdz-egyenértékeseknek, vagy
DLT-alapli &truhdzhatd eértekpapiroknak, illetve a DLT-alapu atruhazhatd
értékpapirokhoz valo hozzaférés — tobbek kozott kriptografiai kulcsok formajat 61t6 —
eszkozének a letéti Orzését, a DLT-alapti piaci infrastruktaranak megfeleld
intézkedésekkel kell rendelkeznie az Ugyfelei eszkdzeinek védelmére. Nem
hasznalhatja az ugyfelek eszkozeit sajat szamlara, kivéve, ha ez az lgyfelei kifejezett
elézetes hozzajaruldsdval torténik. A DLT-alapu piaci infrastruktdranak el kell
kilonitenie az Ugyfelek pénzeszkdzeit vagy DLT-alapu atruhazhatd értékpapirjait,
vagy az ilyen eszkdzokhoz vald hozzaférés eszkozeit sajat eszkozeitdl, illetve mas
ugyfelek eszkozeit6l. A DLT-alapu piaci infrastruktarak atfogé informatikai és
kiberszabalyozasanak biztositania kell, hogy az tgyfelek eszkdzei védettek legyenek a
csalassal, a kiberfenyegetéssel vagy egy€b hibas miikddéssel szemben.

A kiilon engedély megadasanak idépontjaban a DLT-alapl piaci infrastruktiranak
rendelkeznie kell hiteles Kkilépési stratégiaval arra az esetre, ha a DLT-alapu piaci
infrastruktdra rendszerét megszakitanak, vagy a kulon engedélyt vagy a megadott
mentességek nemelyikét visszavonnak.

A DLT-alapu piaci infrastruktaranak megadott kilén engedélynek ugyanazokat az
eljarasokat kell kovetnie, mint a hagyomanyos MTF vagy a kozponti ertéktar
engedélyezésének, amikor a kozponti ertéktar (j eértékpapir-kiegyenlitési rendszert
kivan mikodtetni. Az engedély kérelmezésekor azonban a kérelmez6 DLT-alapl
infrastruktaranak jeleznie kell, hogy mely mentességeket kérné. Az illetékes
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hatésagnak konzultalnia kell az ESMA-val, miel6tt megadja valamely DLT-alapu
piaci infrastruktaranak az engedélyt. Az ESMA-nak nem koételez6 erejii véleményt
kell kiadnia, és adott esetben ajanlasokat kell tennie a kérelemmel vagy a kért
mentességekkel kapcsolatban. Az ESMA-nak konzultalnia kell a tobbi tagallam
illetékes hatosagaival is. Az ESMA-nak nem kotelez6 erejii véleménye kiadasakor
torekednie kell a pénziigyi stabilitdas, a piaci integritds ¢és a befektetovédelem
biztositasara is. Az egységes piacon az egyenld versenyfeltételek és a tisztességes
verseny biztositasa érdekében az ESMA nem kotelezd erejii véleményének a
kiilonboz6  unidbeli  illetékes  hatdsdgok  altal megadott  mentességek
kovetkezetességének és aranyossaganak biztositasara is térekednie kell.

A leend6 DLT-alapl piaci infrastruktdra altal benyujtott kérelmet vizsgalo illetékes
hatosagnak lehetOséget kell biztositani arra, hogy elutasitsa az engedély megadasat, ha
okkal feltételezhet6, hogy a DLT-alapu piaci infrastruktlra veszélyeztetné a pénzugyi
stabilitast, a befektetovédelmet vagy a piaci integritast, vagy ha a kérelem meglévo
kdvetelmények megkeriilésére irdnyulo kisérlet lenne.

Az illetékes hatdsag altal egy adott DLT-alapu piaci infrastruktaranak adott kalon
engedélyben fel kell tintetni a DLT-alapu piaci infrastruktdranak adott mentességeket.
A szbban forgd engedélynek az Unidban kell érvényesnek lennie. Az ESMA-nak
weboldalan kozzé kell tennie a DLT-alapu piaci infrastruktirak jegyzékét, valamint
mindegyikik esetében a megadott mentességek listajat.

A nemzeti illetékes hatdsadgok &ltal megadott kilon engedélyt és mentességeket
ideiglenesen, a kilon engedely datumétol szamitott legfeljebb hat éves id6tartamra
lehet megadni. A rendelet alkalmazasanak kezddnapjatol szamitott 6t éves idétartam
elteltével az ESMA-nak és a Bizottsagnak értékelnie kell a megosztott fokonyvi
technoldgian alapulé piaci infrastruktdrak ezen Kisérleti rendszerét. A fentebb emlitett
hatéves id6szak elegendd id6t biztosit a DLT-alapl piaci infrastrukturak szdmaéra
ahhoz, hogy Uzleti modelljeiket e rendszer esetleges modositasaihoz hozzaigazitsék, és
a kisérlet soran gazdasagilag életképes modon miikddjenek. Lehetové tenné az ESMA
és a Bizottsag szamara, hogy a kilén engedélyek és a kapcsol6dd mentességek
kritikus tomegének megadasat kovetden a kisérleti rendszer miikddésének koriilbeliil
harom naptari évét atfogd, hasznos adatkészletet gyljtsenek, és arrOl jelentést
tegyenek. Emellett id6t biztositana a DLT-alapu piaci infrastruktdrak szamara ahhoz,
hogy az ESMA és a Bizottsag jelentései nyoman megtegye a tevékenységei
felszamolasahoz vagy egy Uj szabalyozasi keretre vald atallashoz sziikseges lépéseket.

A 2014/65/EU iranyelv (a pénziigyi eszkdzok piacairdl szolo iranyelv, MiFID 1) vagy
a 909/2014/EU rendelet (a kozponti értéktarakrol szol6 rendelet) vonatkozé
rendelkezéseinek sérelme nelkul az illetekes hatosagoknak hataskorrel kel
rendelkezniik a DLT-alapl piaci infrastruktiranak megadott kilon engedély vagy
mentességek visszavonasara, ha a mogottes technologiaban vagy a DLT-alapl piaci
infrastruktdra altal nyQjtott szolgaltatasokban vagy tevékenységekben hibat fedeztek
fel, és ha ez a hiba meghaladja a szoéban forgd szolgaltatas altal biztositott elényoket,
vagy ha a DLT-alapu piaci infrastruktira a kilén engedély megadasakor az illetékes
hatosag altal a mentességekhez kapcsolodoan eldirt feltételeket megszegi, vagy ha a
DLT-alapu piaci infrastruktira olyan pénzlgyi eszkdzoket rogzitett, amelyek nem
felelnek meg a DLT-alapu atruhazhat6 értékpapirok e rendelet szerinti feltételeinek. A
DLT-alapu piaci infrastruktira szamara tevékenysége soran lehetévé kell tenni, hogy
az engedely megadasakor kérteken feliil tovabbi mentessegeket kérjen. Ilyen esetben a
DLT-alapu piaci infrastruktira altal kért ezen tovabbi mentességeknek az illetékes
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(38)

(39)

(40)

(41)

hatésag kulon engedélye ald kell tartozniuk, ugyan(gy, mint a DLT-alapi piaci
infrastruktdra eredeti engedélyezésekor kért mentességeknek.

Mivel a DLT-alapt piaci infrastruktirak ideiglenes mentességet kaphatnak meglévo
uniés jogszabalyok alol, kiilon engedélyiik idOtartama alatt szorosan egyiitt kell
miikodniiik az illetékes hatosagokkal és az Eurdpai Ertékpapirpiaci Hatosaggal
(ESMA). A DLT-alapu piaci infrastruktdraknak tajékoztatniuk kell az illetékes
hatdésédgokat és az ESMA-t az (zleti tervilk és a kulcsfontossagu munkakdrokben
dolgozdk barmely Iényeges valtozasarol, a kiberfenyegetések vagy -tdmadasok, csalas
vagy sulyos visszaélés bizonyitékairdl, az engedély iranti eredeti kérelem idépontjaban
rendelkezésre bocsatott informaciok barmely valtozasarol, a technikai nehézségekrol,
kiilonosen a DLT hasznalatdval kapcsolatban, valamint a befektetdvédelmet, a piaci
integritast €s a pénziigyi stabilitast érint6 olyan 0j kockazatokrol, amelyek a kiilén
engedély megadasanak idépontjaban nem voltak eldre lathatok. Ha tdjékoztatast kap
ilyen lényeges valtozasrol, az illetékes hatésagnak el6 kell irnia a DLT-alapu piaci
infrastruktira szamara, hogy Uj engedélyt vagy mentességet kérjen, vagy hozza meg
az altala megfelelonek itélt korrekcios intézkedéseket. A DLT-alapu piaci
infrastruktaraknak az illetékes hatosdgok es az ESMA rendelkezésére kell bocsataniuk
a vonatkozo adatokat is, amikor ilyen adatokat kérnek. A befektetévédelem, a piaci
integritas és a pénzugyi stabilitas biztositasa érdekében a DLT-alapu infrastruktdranak
a kiilon engedélyt megado illetékes hatosdg szdmara lehetdvé kell tenni, hogy az
ESMA-val folytatott konzultaciot kovetéen korrekcids intézkedésekre tegyen
javaslatot.

A DLT-alapu piaci infrastrukturédknak tovabba rendszeresen jelentést kell tennilk az
illetékes hatosdgaiknak és az ESMA-nak. Az ESMA-nak megbeszéléseket kell
szerveznie ezekrdl a jelentésekrdl, hogy az egész Unidban lehetévé tegye minden
illetékes hatésag szamara a DLT hasznéalatinak hatasaval kapcsolatos
tapasztalatgy(ijtést, tovabba az unids pénziigyi szolgaltatasi jogszabalyok barmely
olyan kiigazitasarol, amely sziikséges lehet a DLT nagyobb Iéptékii hasznalatanak
lehetove tételéhez.

Az e rendelet alkalmazasanak kezdOnapjatol szamitott 6t év elteltével az ESMA-nak
jelentést kell benydjtania a Bizottsag szamara a DLT-alapu piaci infrastruktdrak ezen
kisérleti rendszerérdl, beleértve a DLT hasznalatdhoz kapcsolodd lehetséges
elonyoket, a felmeriilt kockazatokat és a technikai nehézségeket. A Bizottsag az
ESMA jelentése alapjan jelentést készit a Tanacsnak és az Eurdpai Parlamentnek.
Ennek a jelentésnek értékelnie kell annak koltségeit és hasznat, ha a DLT-alapu piaci
infrastrukturdkra vonatkozo6 rendszert kiterjesztik egy tovabbi idészakra, ha 0j tipust
pénzigyi eszkdzoket vonnak be a rendszerbe, ha a rendszert modositasokkal vagy
azok nélkul allandéva teszik, ha modositjdk az unids pénzigyi szolgaltatasi
jogszabalyokat vagy ha megsziintetik ezt a rendszert.

Sor keriilt a meglévd unids pénziigyi szolgaltatdsi jogszabalyokban bizonyos
potencialis hidnyossagok megallapitasara a pénziigyi eszkéznek mindsiild
kriptoeszkozokre valé alkalmazasuk tekintetében®®. Konkrétan, a 600/2014/EU
rendelethez (a pénziigyi eszkdzok piacairol szolo rendelet) tartozd, bizonyos
adatszolgaltatasi kovetelményekre és kereskedés eldtti €és utdni  atlathatdsagi
kovetelményekre  vonatkozO egyes szabalyozastechnikai  standardok  nem

46

Az Eurépai Ertékpapirpiaci Hatosdg szakvéleményt tartalmazé jelentése az  elsddleges
tokenkibocsatasrol és a kriptoeszkozokrél (ESMAS50-157-1391).
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(43)
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alkalmazhatok megfelelden a megosztott fokonyvi technoldgiaval kibocsatott
pénziigyi eszkozokre. A megosztott fOkonyvi technologiaval vagy hasonlo
technoldgiaval kibocsatott pénzigyi eszkdzok méasodlagos piacai még mindig
kialakuloban vannak, jellemzOik ezért eltérhetnek a hagyomanyos technoldgiat
alkalmazé pénzugyi eszkdzok piacaitol. Az emlitett szabalyozastechnikai
standardokban meghatarozott szabalyoknak az alkalmazott technoldgiatol fliggetlendl
minden penziigyi eszkozre hatékonyan alkalmazhatoknak kell lennitik. Ezért meg kell
bizni az ESMA-t, hogy végezze el a 600/2014/EU rendelet alkalmazasaban elfogadott,
emlitett szabalyozastechnikai standardok atfogd értékelését, és tegyen javaslatot az
annak Dbiztositdsdhoz szlikséges modositasokra, hogy a standardokban foglalt
szabalyok hatékonyan alkalmazhatok legyenek a megosztott f6konyvi technoldgiaval
kibocsatott pénzugyi eszkdzokre is. Ezen értékelés soran az ESMA-nak figyelembe
kell vennie a megosztott fokonyvi technoldgiaval kibocsatott pénziigyi eszkozok
sajatossagait és azt, hogy esetilkben szilkség van-e kiigazitott standardokra, amelyek
anélkiil teszik lehetéveé fejlesztésiiket, hogy alddsndk a 600/2014/EU rendelet
alkalmazéasaban elfogadott szabalyozastechnikai standardokban megéllapitott
szabalyok célkitlizéseit.

Mivel e rendelet célkitiizéseit a tagallamok nem tudjak kielégitGen megvalositani, mert
a 2014/65/EU iranyelv (a pénzigyi eszkdzok piacairdl sz4lo iranyelv, MiFID II)
értelmében  pénziigyi eszkdznek mindsilé kriptoeszk6zok DLT-alapl piaci
infrastruktarainak fejlesztése el6tt alld szabalyozasi akadalyokat az unids pénziigyi
szolgaltatdsi jogszabalyok foglaljadk magukban, e célkitlizések jobban megvalosithatok
unids szinten. Az Unid ezért az Eurdpai Uniordl szolo szerzédés 5. cikkében foglalt
szubszidiaritas elvenek megfeleléen intézkedéseket hozhat. Az emlitett cikkben foglalt
aranyossag elvének megfelelden ez a rendelet nem 1épi tal az e célok eléréséhez
szilkséges mértéket.

Annak érdekében, hogy az Uni6 1épést tartson az innovéciéval, fontos, hogy a DLT-
alapu piaci infrastruktdrak rendszerének alkalmazasa az (EU) .../... europai parlamenti
és tanacsi iranyelv?’ tagallamok altali atiiltetését kovetden a lehetd leghamarabb
megkezdddjon.

Az (EU) 2018/1725 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet”® 42. cikkének (1)
bekezdésevel 6sszhangban konzultacidra kerilt sor az eurdpai adatvédelmi biztossal és

az Eurdpai Adatvédelmi Testilettel; véleményiket [a vélemény(ek) datuma]-an/-én
terjesztették eld,

47
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A 2006/43/EK, a 2009/65/EK, a 2009/138/EK, a 2011/61/EU, a 2013/36/EU, a 2014/65/EU, az (EU)
2015/2366 és az (EU) 2016/2341 iranyelv modositasardl sz616 eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvre
iranyulé javaslat, COM(2020) 596.

Az Eurépai Parlament és a Tanacs (EU) 2018/1725 rendelete (2018. oktober 23.) a természetes
személyeknek a személyes adatok unids intézmények, szervek, hivatalok és ligynokségek altali kezelése
tekintetében vald védelmérdl és az ilyen adatok szabad dramlasardl, valamint a 45/2001/EK rendelet és
az 1247/2002/EK hatarozat hatalyon kiviil helyezésérél (HL L 295., 2018.11.21., 39. 0.).
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ELFOGADTA EZT A RENDELETET:

1)

@

1. cikk

Targy és hataly

Ez a rendelet kovetelményeket allapit meg a megosztott fokonyvi technologiat
alkalmazé multilaterdlis kereskedési rendszerekre és értékpapir-kiegyenlitési
rendszerekre, a ,,DLT-alapu piaci infrastruktardkra” vonatkozdan, amelyek a 7. és 8.
cikkel 6sszhangban a miikodésre vonatkozo6 kulon engedélyt kapnak.

E rendelet a kdvetkezdkre vonatkozo kovetelményeket allapitja meg:
a)  akiloén engedélyek megadasa és visszavonasa;
b)  akapcsolodd mentességek megadasa, mddositasa és visszavonasa;

c) a kapcsolddo feltételek, kompenzécios vagy korrekcios intézkedések elbirasa,
modositdsa és visszavonasa;

d) aDLT-alapu piaci infrastruktarak miikodtetése;
e) aDLT-alapu piaci infrastruktarak feligyelete; valamint

f) a DLT-alapu piaci infrastruktirak miikodtetdi, az illetékes hatosagok és az
ESMA kozotti egytittmiikodeés.

2. cikk

Fogalommeghatarozasok

E rendelet alkalmazéséban:

1)
@)
(3)

(4)

HU

»megosztott f6konyvi technologia” vagy ,,DLT” (distributed ledger technology): a
titkositott adatok megosztott rogzitését tamogatd technoldgiak kategoériaja;

,»DLT-alapu piaci infrastruktara”: ,,DLT-alapu multilateralis kereskedési rendszer”
vagy ,,DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszer”;

»DLT-alapti multilateralis kereskedési rendszer” vagy ,.DLT-MTF”: befektetési
vallalkozas vagy piacmikodteté altal mikodtetett olyan multilateralis kereskedesi
rendszer, amely kizarolag DLT-alapl atruhdzhatd értékpapirokat vezet be
kereskedesre, és amely szamara atlathato, nem diszkreciondlis, egységes szabalyok
¢s eljarasok alapjan engedélyezhetd, hogy:

a)  biztositsa a DLT-alapu atruhazhato értékpapirok kezdeti rogzitéset;

b)  fizetés ellenében kiegyenlitse a DLT-alapu atruhazhat6 értékpapirokkal végzett
ugyleteket; valamint

c) letéti 6rzési szolgaltatasokat nyujtson a DLT-alapu atruhdzhatd értékpapirokkal
vagy adott esetben a kapcsolddd fizetésekkel és biztositékkal kapcsolatban,
amennyiben a DLT-MTF hasznalataval torténik;

,DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszer”: kozponti értéktar altal muikoddtetett
értékpapir-kiegyenlitési rendszer, amely DLT-alapu atruhdzhaté értékpapirokkal
vegzett tgyleteket egyenlit ki fizetés ellenében;
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(5)

(6)
()
(8)
©)
(10)
(11)
(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

»DLT-alapt atruhdzhato értékpapir”: a 2014/65/EU iranyelv 4. cikke (1) bekezdése
44. pontjanak a) és b) alpontja szerinti atruhazhaté értékpapir, amelyet DLT
hasznélataval bocsatanak ki, tartanak nyilvan, ruhdznak at és tarolnak;

,multilaterdlis kereskedési rendszer”: a 2014/65/EU iranyelv 4. cikke (1)
bekezdésének 22. pontjaban meghatéarozott multilateralis kereskedési rendszer;

,.kOzponti értéktar”: a 909/2014/EU rendelet 2. cikke (1) bekezdésének 1. pontjaban
meghatarozott kdzponti értéktar;

»pénziigyi eszkoz”: a 2014/65/EU iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 15. pontjaban
meghatarozott pénziigyi eszkoz;

kiegyenlités”: a 909/2014/EU rendelet 2. cikke (1) bekezdésének 7. pontjaban
meghatarozott kiegyenlités;

»uzleti nap”: a 909/2014/EU rendelet 2. cikke (1) bekezdésének 14. pontjaban
meghatérozott Gizleti nap;

,»szallitas fizetés ellenében (delivery versus payment)”: a 909/2014/EU rendelet 2.
cikke (1) bekezdésének 27. pontjdban meghatarozott szallitas fizetés ellenében;

»Kiegyenlités meghitisulasa”: a 909/2014/EU rendelet 2. cikke (1) bekezdésének 15.
pontjaban meghatarozott kiegyenlités meghiusulasa;

»allamkotvény”: a kovetkez6 allampapir-kibocsatok egyike altal kibocsatott kotvény:
a) az Unig;

b)  valamely tagallam, ideértve valamely tagallam vagy mas szuverén jogalany
korméanyzati szervét, ligynokségét vagy kilonleges célu gazdasagi egységét;

c) aza) ésb) pontban fel nem sorolt szuverén jogalany;

»egyeb kozintézményi kotvény”: a kovetkezd kozintézmeényi kibocsatok barmelyike
altal kibocsatott kotveny:

a) aszovetségi allamformaval rendelkez6 tagallamok esetében a szOvetség tagjai,
b)  tobb tagallam kdzos, kilénleges céll gazdasagi egysége;

c) ket vagy tobb tagallam altal alapitott nemzetkozi pénziigyi szervezet, amelynek
célja tagjai javara finanszirozas mobilizalasa, valamint pénziigyi tamogatas
nyujtasa az egész eurodvezet stabilitdsanak megorzése érdekében;

d) az Eurdpai Beruhazasi Bank;

e) a 13. pontban meghatarozott allamkotvény kibocsatojatol eltérd kozigazgatasi
intézmény;

»atvalthatdo kotvény”: kotvénybdl vagy értékpapirositott hitelviszonyt megtestesitd

instrumentumbo6l, valamint egy beagyazott szarmaztatott termékbdl (példaul az

crer

fedezett kotvény™: a 2009/65/EK eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelv®® 52
cikkének (4) bekezdeseben emlitett kotvény;

Az Europai Parlament és a Tanacs 2009/65/EK iranyelve (2009. jalius 13.) az atruhazhato
értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) vonatkozd térvényi,
rendeleti és kdzigazgatasi rendelkezések dsszehangolasardl (HL L 302., 2009.11.17., 32. 0.).
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(17)

(18)
(19)
(20)

(21)

(22)

(23)

,vallalati kotvény™: a 2157/2001/EK tanacsi rendelettel®® 6sszhangban alapitott
eurdpai reszvénytarsasag vagy a 2017/1132/EK eurOpai parlamenti és tanacsi
iranyelv®' I. mellékletében felsorolt véllalkozastipusba tartozd vallalkozés, illetve
azzal egyenértékti harmadik orszagbeli vallalkozas altal kibocsatott kotvény;

»egyéb kotvény”: olyan kotvény, amely a 13-17. pontban meghatérozott
kotvénytipusok egyikéhez sem tartozik;

,befektetési vallalkozas”: a 2014/65/EU iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 1.
pontjaban meghatarozott befektetési vallalkozas;

,piacmikodtet6”: a 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 18. pontjaban
meghatarozott piacmiikddtetd;

»illetékes hatosag”: egy vagy tobb, a kovetkezdkkel dsszhangban kijeldlt illetékes
hat6sag:
a) a DLT-MTF-et miikodtetd befektetési vallalkozasok és piacmiikodtetok
esetében a 2014/65/EU iranyelv 67. cikke;

b) a DLT-alapt értékpapir-kiegyenlitési rendszert milkodteté kozponti
értéktar esetében a 909/2014/EU rendelet 11. cikke; vagy

Cc) a tagallamok altal egyéb modon torténd kijelolés e rendelet
alkalmazasanak felligyelete céljabol.

,»sz€khely szerinti tagallam”:

a) aDLT-MTF-et mikodtetd befektetési vallalkozas esetében a 2014/65/EU
iranyelv 4. cikke 55.a) pontjanak ii. és iii. alpontjaval 6sszhangban
meghatarozott tagallam;

b) a DLT-MTF-et miikodtet6 piacmiikodtet6 esetében az a tagallam, ahol a
DLT-MTF piacmiikddtetdje be van jegyezve, vagy, ha azon tagallam
joga szerint nincs létesitd okirat szerinti székhelye, az a tagallam, ahol a
DLT-MTF piacmiikodtetdjének kozponti ligyintézési helye talalhato;

c) a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert mukodtetd kozponti
értéktar esetében a 909/2014/EU rendelet 2. cikke (1) bekezdésének 23.
pontjaval 6sszhangban meghatarozott tagallam.

»elektronikuspénz-token”: a kriptoeszk6zok piacairdl szolo 2021/XX rendelet®® XX.
cikkében meghatarozott elektronikuspénz-tokenek.

50

51

52

A Tanécs 2157/2001/EK rendelete (2001. oktdber 8.) az eurdpai részvénytarsasag (SE) statGtumarol.
HL L 294.,2001.11.10,, 1. o.

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/1132 iranyelve (2017. janius 14.) a tarsasagi jog egyes
vonatkozasair6l (HL L 169., 2017.6.30., 46. 0.).

A kriptoeszkdzok piacair6l és az (EU) 2019/1937 iranyelv médositasardl szol6 eurdpai parlamenti és
tanacsi rendeletre iranyul6 javaslat, COM(2020) 593.
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1)

@)

3)

(4)

()

3. cikk

A DLT-alapu piaci infrastrukturara bevezetett vagy altala kiegyenlitett atruhazhaté

értékpapirokra vonatkozd korlatozasok

Csak az olyan DLT-alapt atruhazhat6 értékpapirok vezethetk be DLT-MTF-re és
rogzithetdk a megosztott fokonyvon a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert
miikddtetd kozponti értéktar altal, amelyek megfelelnek a kovetkezo feltételeknek:

a) részvények, amelyek kibocsatojanak piaci tOkeértéke vagy indikativ piaci
tokeértéke 200 millio EUR-nal kisebb; vagy

b) atvalthatd kotvények, fedezett kotvények, vallalati kotvények, egyéb
kozintézményi kotvények és egyéb kotvények, 500 milli6 EUR-nal kisebb
Kibocsatasi nagysaggal.

A DLT-MTF-et miikddtetd befektetési vallalkozas vagy piacmiikodtetd nem vezethet
be allamkotvényeket e rendelet alapjan. A DLT-alapt értékpapir-kiegyenlitési
rendszert mikodtetd kozponti értéktdr, vagy a 4. cikk (2) és (3) bekezdésével
Osszhangban a DLT-MTF-en DLT-alapl atruhazhatd értékpapirok rogzitésére
engedéllyel rendelkezd befektetési vallalkozds vagy piacmiikddtetd nem rdégzithet
allamkotvényeket e rendelet alapjan.

A DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert muikodtetd kozponti értéktarban
rogzitett DLT-alapl atruhézhat6 értékpapirok teljes piaci értéke nem haladhatja meg
a 2,5 milliard EUR-t. Ha a 4. cikk (2) és (3) bekezdésével 6sszhangban a kdzponti
értéktar helyett a DLT-MTF rogziti a DLT-alapl atruhézhat6 értékpapirokat, akkor a
DLT-MTF-et miikodtet befektetési vallalkozas vagy piacmiikodtetd altal rogzitett
DLT-alapu atruhazhatd értékpapirok teljes piaci értéke nem haladhatja meg a
2,5 milliard EUR-t.

Az (1) bekezdés értelmében a DLT-alapl atruhdzhatd értékpapirok teljes piaci
értékének meghatarozasa és nyomon kdvetése céljabol a DLT-alapu atruhazhatd
értékpapirok teljes piaci értéke:

a) naponta meghatarozandd, az érintett kozponti értéktar, vagy befektetési
vallalkozas vagy piacmiikddtetd altal; tovabba

b) a kovetkezok Osszegével egyenld: a DLT-MTF-en bevezetett minden DLT-
alapu atruhazhat6 értekpapir napi zaroara, szorozva az adott napon az érintett
DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszerben vagy DLT-MTF-en teljesen
vagy részben kiegyenlitett, ugyanazzal az ISIN-nel rendelkez6 DLT-alapu
atruhazhato értékpapirok szamaval.

A DLT-alapu piaci infrastruktara miikodtetéje a 7. cikkel vagy a 8. cikkel
0sszhangban a kilon engedélyt megadé illetékes hatdsagnak havi jelentéseket nydjt
be, amelyek igazoljak, hogy minden olyan DLT-alapu atruhdzhato ertékpapir,
amelyet a 4. cikk (2) és (3) bekezdésével dsszhangban erre vonatkoz6 engedéllyel
rendelkez6 DLT-MTF-en, vagy kozponti értéktar altal DLT-alapu értekpapir-
kiegyenlitési rendszerben rogzitettek és egyenlitenek ki, megfelel az (1)—(3)
bekezdesben foglalt feltételeknek.

Ha az (1) bekezdés szerinti DLT-alapu atruhazhato értékpapirok teljes piaci értéke
eleri a 2,25 milliard EUR-t, az érintett DLT-MTF-et mikodtetd befektetési
vallalkozas vagy piacmiikodtetd, vagy az érintett DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési
rendszert mitkodtetd kozponti értéktar aktivalja a 6. cikk (6) bekezdésében emlitett

26

HU



atallasi stratégiat. A havi jelentésikben tajékoztatjak az illetékes hatosagot az atallasi
stratégidjuk aktivalasarol €s az ilyen atallas idotavjarol.

Az érintett illetékes hatésag engedélyezheti az érintett DLT-alapu piaci infrastruktira
milkodésének folytatdsat mindaddig, amig az (1) bekezdés szerinti DLT-alapu
atruhazhato értékpapirok teljes piaci értéke el nem éri a 2,75 millidrd EUR-t, feltéve,
hogy az érintett DLT-alapi piaci infrastruktiura miikodtetéje kérelmezi ezt a
mozgasteret, és hogy arra az atallasi stratégia szabalyos végrehajtdsdhoz objektiven
szlikség van.

(6) Az 596/2014/EU rendelet alkalmazand6 a DLT-MTF-en bevezetett DLT-alapl
atruhazhato ertékpapirokra.

4. cikk

A DLT-alapa multilateralis kereskedési rendszerekre vonatkozo kdvetelmények és
mentességek

(1) A 2014/65/EU iranyelv és a 600/2014/EU rendelet értelmében az MTF-ekre
alkalmazand6 valamennyi kovetelmény vonatkozik a DLT-MTF-re, kivéve, ha a
DLT-MTF-et miikddtetd befektetési vallalkozas vagy piacmitkddtetd:

a) a (2) bekezdésben vagy az (EU) ../... iranyelv®® keretében meghatérozott
mentesseget kért, és a mentességet megkapta attol az illetekes hatdsagtol,
amely a 7. cikkel 6sszhangban megadta a kiilon engedélyt; valamint

b) teljesiti a 6. cikkben meghatarozott kotelezettségeket; tovabba

c) megfelel a (2)—(4) bekezdésben meghatarozott feltételeknek és minden olyan
tovabbi kompenzacios intézkedésnek, amelyet a kilén engedélyt megadd
illetékes hatosag indokoltnak tart azon rendelkezések célkitlizéseinek
teljesitése  érdekében, amelyek al6l a mentességet Kkérik, vagy a
befektetdvédelem, a piaci integritds és/vagy a pénziigyi stabilitds biztositasa
érdekeében.

(2) A DLT-MTF-et mikodtetd befektetési vallalkozas vagy piacmiikodtetd szamara
kérésére engedélyezhetd, hogy olyan DLT-alapu atruhazhato értékpapirokat vezessen
be, amelyeket nem kozponti értéktarban, a 909/2014/EU rendelet 3. cikkének (2)
bekezdésével 6sszhangban rogzitenek, hanem a DLT-MTF megosztott f6konyvén.

Az (1) bekezdés szerinti mentességet kéré befektetési vallalkozas vagy
piacmiikddtetd  kompenzacidos intézkedéseket javasol azon rendelkezések
célkitlizéseinek teljesitése érdekében, amelyek aldl a mentességet kéri, €s biztositja
legalabb a kovetkezdket:

a) a DLT-alapu atruhdzhato értékpapiroknak a digitalis fokonyvi technologian
val6 rogzitését;

>3 A 2006/43/EK, a 2009/65/EK, a 2009/138/EK, a 2011/61/EU, a 2013/36/EU, a 2014/65/EU, az (EU)
2015/2366 és az (EU) 2016/2341 iranyelv modositasardl szol6 eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvre
iranyulé javaslat, COM(2020) 596.
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3)

b)

azt, hogy a DLT-MTF-en rogzitett DLT-alapu atruhdzhatd értékpapirok szama
egyenlo az egy adott idépontban digitalis fokonyvi technologiaval forgalomban
1év6 DLT-alapu atruhézhato értékpapirok teljes szadmaval,

azt, hogy a DLT-MTF olyan nyilvantartast vezet, amely lehetévé teszi a DLT-
MTF-et miikodtetd befektetési vallalkozas vagy piacmiikodtetd szamara, hogy
késedelem nélkiil barmikor elkiilonitse egy tag, résztvevod, kibocsatd vagy
ugyfél DLT-alapl &truhdzhatd értékpapirjait barmely mas tag, résztvevo,
kibocsato vagy ugyfél értékpapirjaitol.

Amennyiben a DLT-MTF nem nyujtott be mentesség iranti kérelmet az els6
albekezdéssel 0Osszhangban, a DLT-alapu atruhazhaté értéekpapirokat vagy egy
kdzponti értéktarnal konyvelési tétel forméban, vagy a DLT-alapu értékpapir-
kiegyenlitési rendszert mukodtetd koézponti értéktar megosztott fokonyvén kell
rogziteni.

Ha a DLT-MTF-et mikodtetd befektetési vallalkozds vagy piacmiikddtetd a (2)
bekezdés szerinti mentességet kért, megbizhatd eljarasokkal és intézkedésekkel
biztositania kell, hogy a DLT-MTF:

a)

b)

d)

f)

garantalja, hogy a DLT-MTF-et mikodteté befektetési vallalkozas vagy
piacmiikddtetd altal bevezetett, egy kibocsatashoz vagy egy kibocsatasrészhez
tartozé DLT-alapu atruhdzhaté értékpapirok szama egyenlé a DLT-n barmikor
rogzitett, az adott kibocsatast vagy Kkibocsatasrészt alkot6 DLT-alapu
atruhadzhatd ertékpapirok 6sszegével,

garantdlja a DLT-alapl atruhdzhatd értékpapirok, valamint az ilyen
értékpapirokra vonatkozd fizetések teljesitésére szolgalo pénzeszkdzok vagy az
ilyen, DLT-MTF-et hasznalo gyletek tekintetében nyujtott biztositékok letéti
Oorzését;

lehetévé teszi a DLT-alapu atruhazhato ertékpapirokkal végzett ugyletek
részleteinek egyértelmil, pontos és idOben torténd megerdsitését, beleértve
minden, ezekkel kapcsolatos fizetést, valamint az ugyanezekkel kapcsolatos
biztositék teljesitését vagy lehivasat;

egyértelmil, pontos ¢és iddben torténd tdjékoztatast nyajt az ligyletek
kiegyenlitésével kapcsolatban, beleértve a kiegyenlités véglegességét, annak a
pillanatnak a meghatarozasaval, amelytdl kezdve a tag, résztvevd, kibocsatod
vagy iligyfél nem vonhatja vissza a transzfermegbizasokat vagy az egyéb elére
meghatarozott utasitasokat;

valos id6hoz kozel vagy napon beliil kiegyenliti a DLT-alapt atruhdzhatd
értékpapirokkal végzett iigyleteket, de mindenképpen legkésébb az iigylet
megkotését kovetd masodik lizleti napon;

biztositja a szallitast fizetés ellenében.

A fizetések kiegyenlitése torténhet kodzponti banki pénzzel, amennyiben
lehetséges és rendelkezésre all, vagy ha nem lehetséges és nem All
rendelkezésre, akkor kereskedelmi banki pénzzel, beleértve a tokenalapl
forméaban vagy elektronikuspénz-tokenben 1év6 kereskedelmi banki pénzt.

Ha a Kkiegyenlitésre kereskedelmi banki pénzzel vagy elektronikuspenz-
tokennel kerll sor, a DLT-MTF-et miikodtetd befektetési vallalkozas vagy
piacmukodtetd azonositja, méri, nyomon koveti, kezeli és minimalizalja az
ilyen pénz felhasznalasabol eredd partnerkockéazatot; tovabba
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g) megakadalyozza, vagy ha ez nem lehetséges, kezeli a kiegyenlités
meghilsulasat.

4 Ha a DLT-MTF-et mukodtetd befektetési vallalkozas vagy piacmikodtetd a (2)
bekezdéssel vagy az (EU) .../...>* iranyelvvel 6sszhangban mentességet kér, minden
esetben igazolnia kell, hogy a kért mentesség:

a) aDLT hasznélataval aranyos és altala indokolt; tovabba

b) a DLT-MTF-re korlatozodik és nem terjed ki a szoban forgd befektetési
vallalkozas vagy piacmiikddtetd altal mikodtetett barmely masik MTF-re.

5. cikk

A DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszerre vonatkozd kévetelmények és mentességek

1) A DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodteté kozponti értéktarra a
909/2014/EU rendelet szerint a kozponti értéktarakra alkalmazand6 kdvetelmények
vonatkoznak, kiveve, ha a szoban forgd kdzponti értéktar:

a) a (2)-(6) bekezdésben meghatarozott mentességet kért, és a mentességet
megkapta attol az illetékes hatdsagtol, amely a 8. cikkel ésszhangban megadta
a kilon engedélyt;

b) teljesiti a 6. cikkben meghatarozott kotelezettségeket; tovabba

c) megfelel a (2)—(7) bekezdésben meghatarozott feltételeknek és minden olyan
tovabbi kompenzéciés intézkedésnek, amelyet a kilon engedélyt megadd
illetékes hatosag esetleg indokoltnak tart azon rendelkezések célkitiizéseinek
teljesitése  érdekében, amelyek al6l a mentességet Kkérik, vagy a
befektetOvédelem, a piaci integritds és/vagy a pénziigyi stabilitds biztositasa
érdekében.

(2) Kérésére a DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodteté kozponti
értéktarat az illetékes hatdsdg mentesitheti a 909/2014/EU rendelet 2. cikke 4.
pontjanak (dematerializalt forma), 2. cikke 9. pontjanak (transzfermegbizas), 2. cikke
28. pontjanak (értékpapirszamla), 3. cikkének (értékpapirok rogzitése), 37. cikkének
(az értékpapir-nyilvantartas integritasa) és 38. cikkének (az eszkozok elkilonitése)
alkalmazésa aldl, feltéve, hogy a DLT-alapt értékpapir-kiegyenlitési rendszert
miikddtetd kozponti értéktar:

a) igazolja, hogy a 909/2014/EU rendelet 2. cikkének 28. pontjaban szerepld
meghatdrozas szerinti ,,értékpapirszamla” alkalmazésa vagy a konyvelési tétel
formajanak alkalmazasa nem Osszeegyeztethetd a sajat konkrét DLT-jének a
hasznalataval;

b)  kompenzacios intézkedéseket javasol azon rendelkezések célkitiizéseinek
teljesitése érdekében, amelyek al6l a mentességet kéri, és biztositja legalabb a
kovetkezoket:

> A 2006/43/EK, a 2009/65/EK, a 2009/138/EK, a 2011/61/EU, a 2013/36/EU, a 2014/65/EU, az (EU)
2015/2366 és az (EU) 2016/2341 iranyelv modositasardl szol6 eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvre
iranyulé javaslat, COM(2020) 596.
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3)

(4)

()

(6)

c) a DLT-alapt atruhazhato értékpapiroknak a megosztott fékdnyvon vald
rogzitését;

d) a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodteté kozponti értéktar
altal bevezetett, egy kibocsatashoz vagy egy kibocsatasrészhez tartoz6 DLT-
alapu atruhazhatd értékpapirok szadma egyenld a megosztott fokonyvon
barmikor rogzitett, az adott kibocsatast vagy kibocsatasrészt alkotdo DLT-alapu
atruhazhatd ertékpapirok 6sszegével; tovabba

e) olyan nyilvantartast vezet, amely lehetévé teszi a kozponti értéktar szamara,
hogy késedelem nélkiil barmikor elkiilonitse egy tag, résztvevo, kibocsatd vagy
ugyfél DLT-alapu atruhazhato értékpapirjait barmely mas tag, résztvevo,
kibocsato vagy ugyfél értékpapirjaitol.

Kérésére a DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodteté kozponti
értéktéarat az illetékes hatdsag mentesitheti a 909/2014/EU rendelet 19. cikkének és
30. cikkének alkalmazasa alol, feltéve, hogy:

1) ezek a rendelkezések nem Osszeegyeztethetbk a DLT azon
alkalmazasaval, amelyet az érintett kozponti szerz6dé fél altal
miikodtetett konkrét DLT esetében terveztek; tovabba

2) a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert mikodteté kozponti
értéktar biztositja, hogy teljesiilnek a 909/2014/EU rendelet 30. cikke (1)
bekezdésenek c¢)-i) pontjaban, valamint 30. cikkének (2) bekezdésében
meghatarozott feltételek.

Kérésére a DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszert mikodtetd kozponti
értéktarat az illetékes hatésag mentesitheti a 909/2014/EU rendelet 2. cikke 19.
pontjanak (részt vevd fél) alkalmazasa alol, és engedélyezhetd szadmara, hogy a 2.
cikk 19. pontjaban emlitettektdl eltérd természetes és jogi személyeket fogadjon el
résztvevoként, feltéve, hogy ezek a személyek:

1)  kelléen jo6 hirnévvel, valamint szakmai alkalmassaggal és Uzleti
megbizhatosaggal rendelkeznek; tovabba

2) kell6 szinti képességekkel, alkalmassaggal, tapasztalattal és tudassal
rendelkeznek a kereskedés utani kornyezettel és a DLT miikddésével
kapcsolatban.

Kérésére a DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszert mikodtetd kozponti
értéktarat az illetekes hatdsdg mentesitheti a 909/2014/EU rendelet 40. cikkének
(pénzeszkozzel torténd kiegyenlités) alkalmazasa aldl, feltéve, hogy a kdzponti
értektar biztositja a szallitast fizetes ellenében.

A fizetések kiegyenlitése torténhet kozponti banki pénzzel, amennyiben lehetséges,
vagy ha nem lehetséges, akkor kereskedelmi banki pénzzel, beleértve a tokenalapu
forméaban vagy elektronikuspénz-tokenben 1év6 kereskedelmi banki pénzt.

Ha a kiegyenlitésre kereskedelmi banki pénzzel vagy elektronikuspénz-tokennel
kertl sor, a DLT-MTF-et miikodtetd befektetési vallalkozas vagy piacmiikodtetd
azonositja, meri, nyomon Kkoveti, kezeli és minimalizalja az ilyen pénz
felhasznalasabol eredd partnerkockazatot.

Kéresére a DLT-alapl értekpapir-kiegyenlitési rendszert mukodtetd kozponti
értéktarat az illetékes hatdsag mentesitheti a 909/2014/EU rendelet 50. cikkének
és/vagy 53. cikkének (csatlakozas standard kapcsolat utjan és a kozponti értéktar es
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(7)

(8)

1)

mas piaci infrastruktdra kozotti hozzaférés) alkalmazasa aldl, feltéve, hogy a
kozponti értéktar bizonyitja, hogy a DLT hasznalata nem Osszeegyeztethetd mas
kdzponti értéktarak vagy mas piaci infrastruktirak hagyomanyos rendszereivel, vagy
hogy a hagyomanyos rendszereket hasznal6 mas kozponti értéktar vagy mas piaci
infrastruktra szadméara a hozzéaférés megadasa ardnytalan koltségekkel jarna,
tekintettel a DL T-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszer méretére.

Ha a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodteté kozponti értéktar az
elsé albekezdéssel Gsszhangban mentességet kért, hozzaférést kell biztositania a
DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszert mikodtetd mas kozponti értéktarak
vagy DLT-MTF-ek szdmara.

Ha a DLT-alapl értékpapir-kiegyenlitési rendszert mitkodteté kozponti értéktar a
(2)—(6) bekezdessel 6sszhangban mentességet kér, minden esetben bizonyitania kell,
hogy:

a)  akért mentesség a sajat DLT-jének hasznalataval aranyos és altala indokolt; és

b)  akért mentesség a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszerre korlatozddik
¢s nem terjed ki az ugyanazon kozponti értéktar altal miikodtetett barmely maés,
a 909/2014/EU rendelet 2. cikkének 10. bekezdésében meghatéarozottak szerinti
mas értékpapir-kiegyenlitési rendszerre.

Ha a kozponti értéktar a (3) bekezdés szerinti mentességet kért és kapott, akkor a
DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszerre nem alkalmazandd a 909/2014/EU
rendelet 39. cikkének (1) bekezdésében foglalt azon kdvetelmeny, miszerint a
tagallamoknak a 98/26/EK iranyelvnek megfelelden ki kell jeldlniik és be kell
jelenteniiik a kozponti értéktar altal mikodtetett értékpapir-kiegyenlitési rendszert.
Ez azonban nem akadalyozza meg a tagdllamokat abban, hogy a 98/26/EK
iranyelvvel 0dsszhangban kijeloljenek és bejelentsenek valamely DLT-alapd
értékpapir-kiegyenlitési rendszert, ha a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszer
megfelel az emlitett irAnyelv valamennyi kdvetelmenyének.

6. cikk

A DLT-alapu piaci infrastruktarakra vonatkozé tovabbi kovetelmények

A DLT-alapt piaci infrastruktardk miikodteti egyértelmii és részletes iizleti tervet
készitenek, amely leirja, hogy hogyan tervezik végezni szolgaltatasaikat es
tevékenységeiket, beleértve a kulcsfontossagd munkakorokben dolgozok leirdsat,
technikai szempontokat, a DLT hasznélatat és a (3) bekezdésben -eldirt
informaciokat.

Rendelkeznek tovabba naprakész, egyértelmii és részletes, nyilvanosan hozzaférheto,
elektronikus aton is rendelkezésre bocsathatd irdsos dokumentacioval, amely
meghatarozza a DLT-alapt piaci infrastruktura miikodésének szabalyait, beleértve az
elfogadott kapcsolodo, a DLT-alapu piaci infrastruktira mitkodtetdjének, valamint az
érintett DLT-alapa piaci infrastruktrat hasznalo tagoknak, résztvevoknek,
kibocsatoknak és/vagy iigyfeleknek a jogait, feleldsségét ¢és kotelezettségeit
meghatarozo jogi feltételeket. A jogi feltételekben meg kell hatarozni az iranyadd
jogot, a peres eljarast megel6zd vitarendezési mechanizmust, valamint a
keresetinditas joghatdsagat.
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(2)

(3)

(4)

()

A 909/2014/EU rendelet 3. cikkének (2) bekezdése aléli mentességet kérelmezd
DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodteté kozponti értéktar és a DLT-
MTF-et mikodtetd befektetési vallalkozas vagy piacmiikodtetd az altala miikodtetett
DLT mikodésére vonatkozo szabalyokat allapit meg, beleértve a megosztott
fokonyvi technoldgidhoz vald hozzaférésre, a validalasi csomdpontok részvételére,
az esetleges osszeférhetetlenségek kezelésére és a  kockazatcsokkentési
intézkedéseket is magéban foglal6 kockazatkezelésre vonatkozo6 szabalyokat.

A DLT-alapt piaci infrastruktarak mitkodtetéi weboldalukon vildgos és egyértelmii
tajékoztatast nydjtanak tagjaik, résztvevdik, kibocsatoik és ligyfeleik szamara arrol,
hogy hogyan végzik feladataikat, szolgaltatasaikat és tevékenységeiket, és a
feladatok, szolgaltatasok és tevekenységek ily modon torténd végzése hogyan tér el
egy MTF-tdl vagy egy értékpapir-kiegyenlitési rendszertdl. Ennek a tajékoztatdsnak
ki kell terjednie a hasznalt DLT tipuséra is.

A DLT-alapu piaci infrastruktirak mikodtetéi biztositjak, hogy a DLT-juk
alkalmazasahoz kapcsolodo atfogd informatikai és kiberszabalyozas aranyos legyen
Uzleti tevékenységik jellegével, nagysagrendjével és &sszetettsegével. A
szabalyozédsnak biztositania kell szolgéltatasaik és tevékenységeik folyamatos
atlathatosagat, rendelkezésre allasat, megbizhatosagat és biztonsagat, beleértve a
DLT-n hasznalt intelligens szerz6dések megbizhatosagat is. A szabalyozasnak a
tarolt adatok integritasat, biztonsagat és bizalmas jellegét, valamint az ilyen adatok
rendelkezésre allasat és hozzaférhetGségét is biztositania kell.

A DLT-alapu piaci infrastrukturak miikodtetéi a mikodési kockazatra vonatkozd
kiilon eljarassal rendelkeznek a DLT és a kriptoeszk6zok hasznalatabdl eredd
kockazatok tekintetében, valamint arra vonatkozdan, hogy bekdvetkezésik esetén
hogyan kezelnék ezeket a kockéazatokat.

A DLT-alapi piaci infrastruktirara vonatkoz6 atfogé informatikai és
Kiberszabalyozas megbizhatdsadganak értékelése céljabdl az illetékes hatdsag
ellendrzést kérhet. Az illetékes hatosag az ellendrzés elvégzésére fiiggetlen ellendrt
nevez ki. A DLT-alapu piaci infrastruktara viseli az ilyen ellenérzés koltségeit.

Ha a DLT-alapt piaci infrastruktara miikodtetdje biztositja a résztvevok, tagok,
kibocsatok vagy Ugyfelek pénzeszkdzeinek, biztositékainak és DLT-alapu
atruhazhaté  értékpapirjainak, valamint az ilyen DLT-alapt atruhazhato6
értékpapirokhoz val6 hozzéférés — tobbek kozott kriptografiai kulcsok formajat 61t6
— eszkOzének letéti 6rzését, akkor az ilyen DLT-alapl piaci infrastruktdra
milkodtetdje megfeleld intézkedésekkel rendelkezik annak megakadalyozasara, hogy
az emlitett pénzeszkdzoket, biztositékokat vagy DLT-alapu atruhdzhat6
értékpapirokat sajat szamlajara felhasznalja, kivéve ha az érintett résztvevo, tag,
kibocsatd vagy Ugyfél ehhez irasban kifejezetten hozzajarul, amit elektronikus Gton
is megtehet.

A DLT-alapu piaci infrastruktira mitkddtetdje biztonsagos, pontos, megbizhatd és
visszakereshetd nyilvantartast vezet a DLT-alapu piaci infrastruktaraja altal a tagok,
résztvevok, kibocsatok vagy lgyfelek szamara tartott pénzeszkozokrol,
biztositékokrdl és DLT-alapu atruhazhato értekpapirokrol, valamint az ezekhez valo
hozzaférés eszkozeirdl.

A DLT-alapu piaci infrastruktira mikodtetéje elkiiloniti a DLT-alapl piaci
infrastruktarajat  hasznalé  tagok, résztvevok, kibocsatok vagy iigyfelek
pénzeszkozeit, biztositékait és DLT-alapl atruhdzhato értékpapirjait, valamint az
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ilyen eszk6z0khoz vald hozzaférés eszkozeit a sajat eszkdzeitdl, valamint mas tagok,
résztvevok, kibocsatok vagy iigyfelek ugyanilyen eszkozeitol.

A (4) bekezdésben emlitett atfogd informatikai és kiberszabalyozésnak biztositania
kell, hogy az emlitett pénzeszkozok, biztositékok és DLT-alapl atruhazhatd
értékpapirok, valamint az ezen eszk0z6khoz valé hozzaférés eszkdzei védve
legyenek a jogosulatlan hozzaférés, a feltorés, a rongalodas, a veszteség, a
kibertdmadas vagy a lopas kockézataval szemben.

A DLT-alapt piaci infrastruktira miikddtetdje egyértelmi, részletes €s nyilvanosan
elérhet6 stratégiat alakit ki az adott DLT-alapu piaci infrastruktarardl valo atallasra
vagy annak felszdmolasara (a tovabbiakban: atallasi stratégia), amely a megfeleld
idoben alkalmazhato abban az esetben, ha az engedélyt vagy a 4. vagy 5. cikknek
megfeleléen megadott mentességet vissza kell vonni vagy mas mdédon meg kell
szakitani, vagy ha a DLT-MTF vagy DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszer
tevékenységét oOnkéntes alapon vagy kényszerliségbdl megsziintetik. Az atallasi
stratégia meghatarozza, hogy ilyen visszavonds, megszakitads vagy megsziintetés
esetén hogyan kell kezelni a tagokat, résztvevoket, kibocsatokat és tigyfeleket. Az
atallasi stratégiat a mikodési engedélyt és a 4. cikk és 5. cikk szerinti kapcsolddod
mentességeket megado illetékes hatdsag eldzetes hozzdjaruldsaval folyamatosan
frissiteni kell.

7. cikk

DLT-alapl multilateralis kereskedési rendszer miikodtetésére vonatkozo kiilon engedély

A 2014/65/EU iranyelv alapjan befektetési vallalkozasként vagy szabalyozott piac
miikddtetésére engedélyezett jogi személy kérelmezhet e rendelet alapjan DLT-MTF
miitkodtetésére vonatkozo kiilon engedélyt.

Az e rendelet szerinti, DLT-MTF mikodtetésére vonatkozo kiilon engedély iranti
kérelmekhez a kovetkez6 informaciodkat kell csatolni:

a) a2014/65/EU iranyelv 7. cikkének (4) bekezdésében eldirt informaciok;

b) a 6. cikk (1) bekezdésében emlitett Gzleti terv, a DLT-MTF szabalyai és a
kapcsolddo jogi feltételek, valamint a 6. cikk (3) bekezdésében emlitett, a
DLT-MTF miikodésére, szolgaltatdsaira ¢és tevékenységeire vonatkozo
informaciodk;

c) adott esetben a 6. cikk (2) bekezdésében emlitett jogvédett DLT miikddése;

d) ab. cikk (4) bekezdésében emlitett 4tfogo informatikai és kiberszabalyozasa;

e) adott esetben a 6. cikk (5) bekezdésében emlitett, az lgyfelek DLT-alapu
atruhéazhato értékpapirjaira vonatkozo letéti 6rzési intézkedések leirédsa;

f)  a6. cikk (6) bekezdésében emlitett atmeneti stratégidja; valamint

g) az altala a 4. cikkel 6sszhangban kért mentesseégek, az egyes kérelmezett
mentességek indoklasa, a javasolt kompenzacios intézkedések, valamint a 4.

cikk szerinti mentességekhez kapcsolodo feltételeknek valdo megfelelés
tervezett modja.

Mielott dontene az e rendelet szerinti, DLT-MTF mukodtetésére vonatkozo kiilon
engedé¢ly iranti kérelemrdl, a székhely szerinti tagallam illetékes hatosaga értesiti az
ESMA-t és rendelkezésére bocsat a DLT-MTF-re vonatkozé minden relevans
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informaciot, a kért mentességek magyarazatat, azok indokolasat és a kérelmez6 altal
javasolt vagy az illetékes hatosag altal eldirt kompenzacids intézkedéseket.

Az ESMA az értesités kézhezvételétdl szamitott harom hénapon beliil az illetékes
hatosdg rendelkezésére bocsatja a kérelemre vonatkozd nem kotelezd erejli
véleményét, ¢€s esetlegesen olyan ajanldsokat tesz a kérelmezd altal kért
mentességekre vonatkozoan, amelyek a befektetévédelem, a piaci integritds €s a
pénzlgyi stabilitds biztositdsdhoz sziikségesek. Az ESMA emellett Unid-szerte
elomozditja az illetékes hatdsagok altal a DLT-MTF-et mikodtetd befektetési
vallalkozasoknak vagy piacmiikddtetoknek megadott mentességek kovetkezetességét
és aranyossagat. Ennek érdekében az ESMA kell6 id6ben konzultal a tobbi tagallam
illetékes hatosdgaival, és a lehetd legnagyobb mértékben figyelembe veszi
allaspontjukat a véleményeben.

A 2014/65/EU irényelv 7. cikkének és 44. cikkének sérelme nélkil az illetékes
hatésag elutasitja a kérelmezé szamara az e rendelet szerinti, DLT-MTF
mikddtetésére vonatkozd engedély megadasat, ha objektiv okok alapjan
feltételezhetd a kovetkezok barmelyike:

a) a kérelmez6 nem kezeli megfeleléen és nem csokkenti a befektetévédelmet, a
piaci integritast vagy a peénziigyi stabilitast fenyegetd jelentds kockazatokat;

vagy

b) e rendelet alapjdn DLT-MTF miikodtetésére vonatkozoan kért kiilon engedélyt
és mentességeket jogi és/vagy szabalyozési kovetelmények megkerilése
céljabol kérelmezik.

A befektetési vallalkozasnak vagy piacmiikodtetének a DLT-MTF miikodtetésére

adott kilon engedely a kulon engedély datumatdl szamitott legfeljebb hat évig

érvényes az egész Unidban. Az engedélyben fel kell tintetni a 4. cikkel 6sszhangban
megadott mentességeket.

Az ESMA weboldalan kozzéteszi a DLT-MTF-ek jegyzékét, azok kulon
engedélyeinek kezd6 és zard datumait, valamint az egyes MTF-ek szdmara megadott
mentességek listajat.

A 2014/65/EU iranyelv 8. cikkének és 44. cikkének sérelme nélkil az e rendelet
alapjan a kilon engedélyt megado illetékes hatdség a (3) bekezdéssel 6sszhangban az
ESMA-val folytatott konzultaciot kovetden visszavonja az engedélyt vagy a
megadott mentességek barmelyikét, ha a kovetkezok barmelyike bekovetkezik:

a) olyan hibat fedeztek fel a DLT miikodésében vagy a DLT-MTF mikddtetdje
altal nyujtott szolgaltatasokban es tevékenységekben, amely akkora kockazatot
jelent a befektetdvédelem, a piaci integritds vagy a pénziigyi stabilitas
szempontjabol, amely meghaladja a kisérleti rendszerhez tartoz6 szolgaltatasok
és tevékenységek elonyeit;

b) a DLT-MTF-et mukodteté befektetési vallalkozas vagy piacmikodtetd
megszegte az illetékes hatdsagok altal megadott mentességekhez kapcsolodd
feltételeket;

c) a DLT-MTF-et mikodteté befektetési vallalkozas vagy piacmiikddtetd olyan
pénzlgyi eszkozoket vezetett be, amelyek nem teljesitik a 3. cikk (1)
bekezdésében és a 3. cikk (2) bekezdésében meghatarozott feltételeket;

d) a DLT-MTF-et mikodtet6 befektetési vallalkozas vagy piacmiikodtets, amely
mentességet kért a 909/2014/EU rendelet 3. cikkének (2) bekezdése aldl, olyan
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DLT-alapu atruhazhat6 értékpapirokat rogzitett, amelyek nem teljesitik a 3.
cikk (1) bekezdésében és a 3. cikk (2) bekezdésében meghatarozott feltételeket;

e) a DLT-MTF-et mikodtetd befektetési vallalkozas vagy piacmiikddtetd, amely
a 909/2014/EU rendelet 3. cikkének (2) bekezdése aléli mentesités érdekében
kilon engedélyt kért, meghaladta a 3. cikk (3) vagy (5) bekezdésének harmadik
albekezdésében emlitett kiiszObértekeket; vagy

f)  az illetékes hatdsdg tudomaéséara jut, hogy a DLT-MTF mikodtetése céljabol
kiilon engedélyt kérelmezd befektetési vallalkozas vagy piacmikodtetd az
engedélyt vagy a kapcsolédd mentességeket megtévesztd informaciok, tobbek
kozott 1ényeges kihagyasok alapjan kapta meg.

Ha a DLT-MTF-et mukodtetd befektetési vallalkozds vagy piacmikodtetd
tevékenysége soran a DLT miikodésében vagy sajat szolgdltatdsaiban ¢és
tevékenységeiben olyan jelentds valtoztatds bevezetését javasolja, amelyhez 1j
engedélyre, Uj mentességre, vagy egy vagy tobb meglévé mentességének vagy a
kapcsolddo feltételeknek a modositasara van szilkség, a 4. cikkel @sszhangban
kérelmezi az ilyen engedélyt, mentességet vagy maddositast. Az emlitett engedélyt,
mentességet vagy modositast az illetékes hatésag a (2)—(5) bekezdéssel dsszhangban
dolgozza fel.

Ha a DLT-MTF-et mukodtetd befektetési vallalkozds vagy piacmikodtetd
tevékenysége soran Uj engedélyt vagy mentességet kér, ezt a 4. cikkel dsszhangban
kell megtennie. Az emlitett engedélyt vagy mentességet az illetékes hatosag a (2)—(5)
bekezdéssel 6sszhangban dolgozza fel.

8. cikk

DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszer miikodtetésére vonatkozo kiilon engedély

A 909/2014/EU rendelet ertelmében kozponti értéktarként engedélyezett jogi
személy kulon engedélyt kérhet e rendelet alapjan DLT-alapl értékpapir-
kiegyenlitési rendszer miikodtetésére.

Az e rendelet szerinti, DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszer muiikodtetésére
vonatkoz6 kiilon engedély iranti kérelmekhez a kovetkezd informaciokat kell
csatolni:

a) a909/2014/EU rendelet 7. cikkének (9) bekezdésében eldirt informaciok;

b) a 6. cikk (1) bekezdésében emlitett Gzleti terv, a DLT-alapld értékpapir-
kiegyenlitési rendszer szabalyai es a kapcsolddd jogi feltételek, valamint a 6.
cikk (3) bekezdésében emlitett, a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszer
miikddésére, szolgaltatasaira és tevékenységeire vonatkoz6 informaciok;

c) ab6. cikk (2) bekezdésében emlitett jogvédett DLT miikodése;

d) a6. cikk (4) bekezdésében emlitett atfogd informatikai és kiberszabalyozasa;
e) ab. cikk (5) bekezdésében emlitett letéti 6rzési intézkedések;

f)  a6. cikk (6) bekezdésében emlitett atallasi stratégia;

g) az éaltala az 5. cikkel dsszhangban kért mentességek, az egyes kérelmezett
mentessegek indoklasa, a javasolt kompenzécios intézkedések, valamint az 5.
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cikk szerinti mentességekhez kapcsolddo feltételeknek valé megfelelés
érdekében tervezett intézkedések.

Mielott dontene az e rendelet szerinti, DLT-MTF miikodtetésére vonatkozo kiilon
engedély iranti kérelemrol, az illetékes hatdsag értesiti az ESMA-t és rendelkezesére
bocsat a DLT-alapu ertékpapir-kiegyenlitési rendszerre vonatkozé minden relevans
informaciot, a kért mentességek magyarazatat, azok indokolasat és a kérelmezo altal
javasolt vagy az illetékes hatosag altal eldirt kompenzacios intézkedéseket.

Az ESMA az értesités kézhezvételétol szamitott harom honapon beliil az illetékes
hatésag rendelkezésére bocsatja a kérelemre vonatkozd6 nem kotelezd erejli
véleményét, és esetlegesen olyan ajanlasokat tesz a kérelmezo altal kért
mentességekre vonatkozoan, amelyek a befektetévédelem, a piaci integritas és a
pénzlgyi stabilitds biztositdsdhoz sziksegesek. Az ESMA emellett Unid-szerte
elémozditja az illetékes hatésagok altal a DLT-alapl ertékpapir-kiegyenlitési
rendszereket  miikodtetd  kozponti  értéktaraknak  megadott  mentességek
kovetkezetességét és aranyossagat. Ennek ¢érdekében az ESMA kell6 idoben
konzultal a tobbi tagdllam illetékes hatosagaival, és a lehetd legnagyobb mértékben
figyelembe veszi allaspontjukat a véleményében.

A 909/2014/EU rendelet 17. cikkének sérelme nélkil az illetékes hatdsag elutasitja
az e rendelet szerinti kiillon engedély megadasat, ha okkal feltételezhetd a kdvetkezok
barmelyike:

a) a kérelmez6 nem kezeli megfeleléen és nem csokkenti a befektetévédelmet, a
piaci integritast vagy a pénziigyi stabilitast fenyegetd jelentds kockazatokat;

vagy

b) aDLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszer miikodtetésére vonatkozoan kért
kilon engedélyt és mentességeket jogi és/vagy szabalyozasi kdvetelmények
megkerilése céljabol kérelmezik.

A DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszer miikodtetésére vonatkozodan adott
kilon engedély a kilon engedély datumatdl szamitott legfeljebb hat évig érvényes az
egész Unidban. Az engedélyben fel kell tiintetni az 5. cikkel 6sszhangban megadott
mentessegeket.

Az ESMA weboldalan kdzzéteszi a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszerek
jegyzékét, azok kiilon engedélyeinek kezdd és zard datumait, valamint az egyes
rendszerek szamara megadott mentességek listajat.

A 909/2014/EU rendelet 20. cikke alkalmazasanak sérelme nélkul az e rendelet
alapjan a kilon engedelyt megado illetékes hatdsag a (3) bekezdéssel 6sszhangban az
ESMA-val folytatott konzultdciot kovetden visszavonja az engedélyt vagy a
megadott mentességek barmelyikét, ha a kovetkez6k barmelyike bekovetkezik:

a) olyan hibat fedeztek fel a DLT miikodésében vagy a DLT-alapu értékpapir-
kiegyenlitési rendszert milkodtetd kozponti értéktar altal  nyujtott
szolgéltatasokban és tevékenységekben, amely akkora kockéazatot jelent a piaci
integritas, a befektetovédelem vagy a pénzugyi stabilitas szempontjabol, amely
meghaladja a kisérleti rendszerhez tartozd szolgaltatasok és tevékenységek
eldnyeit; vagy

b) a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodtetd kozponti értéktar
megszegte az illetékes hatosag altal megadott mentességekhez kapcsolodo
feltételeket; vagy
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c) a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert mitkodtetdé kozponti értéktar
olyan pénzugyi eszkdzoket rogzitett, amelyek nem teljesitik a 3. cikk (1)
bekezdésében és (2) bekezdésében meghatérozott feltételeket; vagy

d) a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert muiikodteté kozponti értéktar
meghaladta a 3. cikk (3) és (5) bekezdésének harmadik albekezdésében emlitett
kliszbbertékeket; vagy

e) az illetékes hatdsag tudomasara jut, hogy a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési
rendszert mikodteté kozponti értéktar, amely a DLT-alapu értékpapir-
kiegyenlitési rendszer mikddtetésére vonatkozé kiilon engedélyt kérelmezte,
az engedélyt vagy a kapcsolédd mentességeket megtévesztd informaciok,
tobbek kozott 1ényeges kihagyasok alapjan kapta meg.

Ha a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikddteté kozponti értéktar
tevékenysége soran a DLT miikodésében vagy sajat szolgaltatdsaiban ¢és
tevékenységeiben olyan jelentés valtoztatds bevezetését javasolja, amelyhez 1j
engedélyre, Uj mentességre, vagy egy vagy tobb meglévé mentességének vagy a
kapcsolddd feltételeknek a modositasara van szikség, az 5. cikkel 6sszhangban
kérelmezi az ilyen engedélyt, mentességet vagy mddositast. Az emlitett engedélyt,
mentesseget vagy modositast az illetékes hatdsag a (2)—(5) bekezdéssel 6sszhangban
dolgozza fel.

Ha a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodteté kozponti értéktar
tevékenysége soran Uj engedélyt vagy mentességet kér, ezt az Uj engedélyt vagy
mentességet az 5. cikkel dsszhangban kell kérelmeznie. Az emlitett engedélyt,
mentességet vagy modositast az illetékes hatésag a (2)—(5) bekezdéssel dsszhangban
dolgozza fel.

9. cikk

A DLT-alapu piaci infrastrukturak miikodtetdi, az illetékes hatosagok és az ESMA kézotti

1)

egyuttmiikodes

A 2014/65/EU iranyelv és a 909/2014/EU rendelet vonatkozO rendelkezései
alkalmazasanak sérelme nélkil a DLT-alapt piaci infrastruktirak mikodtet6i
egyiittmiikddnek az e rendelet szerinti kiilon engedély megadasaval megbizott
illetékes hatdsagokkal es az ESMA-val.

Mindenekeltt a DLT-alapi piaci infrastruktirdk miikodtetéi, amint az aldbb
felsorolt barmely iigyr6l tudomast szereznek, arr6l azonnal értesitik az emlitett
illetékes hatésagokat és az ESMA-t. Ezen ligyek kozé tartoznak — nem kizarélagosan
— a kovetkezok:

a)  Uzleti tervilk — tobbek kodzott a kulcsfontossagd munkakdrokben dolgozok, a
DLT-alapu piaci infrastruktira szabalyai és a kapcsolddd jogi feltételek —
tekintetében javasolt barmely lényeges valtoztatas, legalabb négy honappal a
tervezett valtoztatas elott, fliggetlentil attél, hogy a Iényeges valtoztatas
szlikségessé teszi-e a 7. vagy 8. cikkel 6sszhangban a kiilon engedély vagy a
kapcsolodd mentességek, illetve a kapcsolodo feltételek megvaltoztatasat;

b)  jogosulatlan hozzéféres, lényeges hibds muikodés, veszteség, kibertamadas
vagy egyéb Kkiberfenyegetés, csalas, lopas vagy a DLT-alapu piaci
infrastruktdra altal elszenvedett egyéb sulyos visszaélés bizonyitéka;
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c) a kulén engedélyt megadd illetékes hatésdg rendelkezésére bocsatott
informéacidk barmely 1ényeges valtozasa;

d) a kidlén engedély hatdlya ala tartozd tevékenységek vagy szolgaltatdsok
teljesitésében bekovetkezo technikai vagy miikodési nehézség, tobbek kozott a
DLT és a DLT-alapu atruhazhatd eértékpapirok kidolgozésaval vagy
hasznalataval kapcsolatos nehézségek; vagy

e) a befektetévédelemmel, a piaci integritassal, vagy a pénziigyi stabilitassal
kapcsolatban felmeriilt kockazatok, amelyeket nem jeleztek eldére a kiilon
engedélyre irdnyuld kérelemben vagy a kilén engedély megadasakor.

Ha értesitést kap ilyen informaciokrol, az illetékes hatosag eldirhatja az érintett DLT-
alapy piaci infrastruktira szdméra a 7. cikk (7) bekezdése vagy a 8. cikk (7)
bekezdése szerinti kérelem benyujtasat, és/vagy a (3) bekezdésben emlitett
korrekcios intézkedéseket hozhat.

A DLT-alapu piaci infrastruktardk miikddtetéi a kiilon engedélyt megadé illetékes
hatésag és az ESMA rendelkezésére bocsatanak minden relevans informaciot,
amelyre sziikségik lehet.

A kilén engedélyt megadoé illetékes hatdsdg a befektetévédelem, a piaci integritas
vagy a pénziigyi stabilitds biztositdsa érdekében korrekcids intézkedéseket irhat el
az Uzleti terv, a DLT-alapl piaci infrastruktira szabalyai eés a kapcsoldédo jogi
feltételek tekintetében. Az illetékes hatosag a korrekcios intézkedések eldirasa elétt a
7. cikk (3) bekezdésével vagy a 8. cikk (3) bekezdesével dsszhangban konzultaciot
folytat az ESMA-val. A DLT-alapu piaci infrastruktdra a (4) bekezdésben emlitett
jelentéseiben beszamol az illetékes hatosag altal el6irt korrekcids intézkedések
végrehajtasa érdekében hozott intézkedésekrol.

A DLT-alapu piaci infrastruktara miikddtetdje a kiilon engedély datumatol szamitva
hathavonta jelentést nydjt be az illetékes hatdésagnak és az ESMA-nak. A jelentés —
nem kizérolagosan — a kovetkezOket tartalmazza:

a) az (1) bekezdés masodik albekezdésében felsorolt informacidk dsszefoglalasa;

b) a DLT-MTF-en bevezetett DLT-alapt atruhdzhatd értékpapirok szama és
értéke, a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodtetd kozponti
értéktar altal rogzitett DLT-alapu atruhazhato6 értékpapirok szdma és értéke, €s
adott esetben a DLT-MTF-et miikodtetd befektetési vallalkozas vagy
piacmukodtetd altal rogzitett atruhazhato értékpapirok szama és értéke;

c) a DLT-MTF-en kotott és DLT-alaptu értékpapir-kiegyenlitési rendszert
miikdédtetd kozponti értéktar altal, vagy adott esetben DLT-MTF-et mikodtetd
befektetési vallalkozas vagy piacmiikodtetd altal kiegyenlitett ligyletek szama
és értéke;

d) a pénzigyi szolgaltatasokra vonatkoz6 unids vagy nemzeti jog alkalmazasa
soran felmeriilé nehézségek indokolassal ellatott értékelése; valamint

e) az illetékes hatosag altal eldirt kompenzacios vagy korrekcids intézkedések
végrehajtasa vagy az illetékes hatdsdg altal megszabott feltételek teljesitése
érdekében hozott intézkedesek.

Az ESMA koordinacids szerepet tolt be az illetékes hatosagok kdzott a megosztott
fokonyvi technologia és a DLT-alapu piaci infrastruktira kozos értelmezésének,
valamint a kozos felugyeleti kultira es konvergens felligyeleti gyakorlatok
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(6)

1)

kialakitasa érdekében, biztositva a kdvetkezetes megkozelitéseket és a felligyeleti
eredmények konvergencijat.

Az ESMA rendszeresen tajékoztatja az 0sszes illetékes hatosagot a kovetkezokrol:

a)
b)

c)

a (4) bekezdésnek megfeleléen benyujtott éves jelentések;

a 7. cikknek ¢és 8. cikknek megfeleléen megadott kiilon engedélyek és
mentessegek, valamint a kapcsolddo feltételek;

a 7. cikk és 8. cikk szerinti kilén engedély vagy mentesség megadasanak
illetékes hatosag altali elutasitasa, az ilyen kilon engedély vagy mentesség
visszavonasa, valamint a DLT-alapl piaci infrastruktira tevékenységenek
megszintetése.

Az ESMA nyomon koveti a 7. cikkel és a 8. cikkel dsszhangban megadott kiilon
engedélyek, kapcsolodd mentessegek és az azokhoz kapcsolddo feltételek, valamint
az esetlegesen eldirt kompenzacios vagy korrekcids intézkedések alkalmazasat, és
éves jelentést nyQjt be a Bizottsagnak ezek gyakorlati alkalmazasarol.

10. cikk

Jelentés és fellilvizsgéalat

Az ESMA legkés6bb az e rendelet alkalmazasanak kezdénapjatol szamitott 6t éven
beliil jelentést nyujt be a Bizottsagnak a kovetkezdokrol:

a)
b)

c)

d)

f)

9)

h)

a DLT-alapu piaci infrastruktirdk miikddése az egész Unidban;

az e rendelet alapjan kilén engedélyt kapott DLT-MTF-ek és DLT-alapu
értékpapir-kiegyenlitési rendszert mitkodtet6 kozponti értéktarak szama;

a DLT-alapu piaci infrastruktarak altal kért mentességek tipusa és az illetékes
hatsagok altal megadott mentességek tipusa;

a DLT-MTF-eken bevezetett DLT-alapl atruhdzhat6 értékpapirok szama és
értéke, a DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert miikodtetd kozponti
értéktarak altal rogzitett DLT-alap atruhazhatd eértékpapirok szdma és értéke,
és adott esetben a DLT-MTF altal rogzitett atruhazhaté értékpapirok szama és
értéke;

a DLT-MTF-en Kkotott és DLT-alapu értékpapir-kiegyenlitési rendszert
miikodtetd kozponti értéktarak altal, vagy adott esetben DLT-MTF-ek altal
kiegyenlitett ligyletek szdma és értéke;

a hasznalt DLT tipusa és a DLT hasznalataval kapcsolatos technikai kérdések,
beleértve a 9. cikk (1) bekezdése masodik albekezdésének b) pontjaban emlitett
ugyeket;

a DLT-MTF-ek altal a 4. cikk (3) bekezdésének g) pontjaval dsszhangban
bevezetett eljarasok;

a DLT hasznélata altal jelentett kock&zatok;

a DLT-alapu piaci infrastrukturak és a hagyomanyos rendszereket hasznald
egyeéb infrastruktarak kozotti interoperabilitasi kérdések;
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)

K)

a DLT hasznalatdbdl szarmazé elényok a teljes kereskedési és kereskedés utani
lancra kiterjedé hatékonysagnovelés ¢és kockazatcsokkentés tekintetében,
beleértve tobbek kozott a DLT-alapl atruhdzhatd értékpapirok rogzitését és
letéti Orzését, az iigyletek nyomon kovethetOségét, a vallalati eseményeket, a
jelentési és felugyeleti funkciokat a DLT-alapu piaci infrastruktdra szintjen;

a 7. cikk és 8. cikk szerinti kulon engedély vagy mentesség megadasanak
illetékes hatosag altali elutasitisa, az ilyen kulén engedély vagy mentesseg
modositasa vagy visszavonasa, valamint a kompenzacids vagy korrekcids
intézkedések; valamint

a DLT-alapd piaci infrastruktira tevekenységének megszintetése és a
megszintetés okai.

(2) Az (1) bekezdésben emlitett jelentés alapjan a Bizottsag jelentést nyQjt be az Eurdpai
Parlamentnek és a Tanacsnak, beleértve egy koltség-haszon elemzést arrol, hogy a
DLT-alapu piaci infrastruktarak e rendelet szerinti rendszerét:

a)
b)

c)
d)

e)

ki kell-¢ terjeszteni egy tovabbi idOszakra;

Ki kell-e terjeszteni a pénzligyi eszk6zok olyan mas tipusaira, amelyek DLT-n
kibocsathatok, rogzithetdk, atruhazhatok vagy tarolhatok;

maodositani kell-g;
allandova kell-e tenni médositassal vagy modositas nélkil; vagy
meg kell-e sziintetni.

A Bizottsag jelentésében javaslatot tehet a pénziligyi szolgéltatasi jog unids keretének
olyan modositasara vagy a nemzeti jogszabalyok olyan harmonizécidjara, amely
megkonnyitené a megosztott fékonyvi technologia hasznalatat a pénziigyi agazatban,
valamint olyan intézkedésekre, amelyekre szilkség van a DLT-alapl piaci
infrastruktarak kisérleti rendszerrdl valo atallasanak athidalasahoz.

11. cikk

Hatalybalépés és alkalmazas

Ez a rendelet az Europai Uni6 Hivatalos Lapjaban valo kihirdetését koveté huszadik napon

lép hatélyba.

Ezt a rendeletet /Kérjiik, illesszék be az e rendelet hatdlybalépésének kezddnapjat 12
honappal kovetd nap datumat]-tol/-t61 kell alkalmazni.

A tagallamok az e rendelet hatalybalépésétél szamitott harom honapon beliil értesitik az
ESMA-t és a Bizottsagot a 2. cikk 21.c) pontja szerinti illetékes hatdsagaikrdl, ha vannak
ilyenek. Az ESMA sajat weboldalan kozzéteszi ezen illetékes hatdsagok jegyzékeét.
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Ez a rendelet teljes egészében kotelezo és kdzvetleniil alkalmazando valamennyi tagallamban.

Kelt Brusszelben, -an/-én.

az Europai Parlament részérol a Tandcs részérol
az elnok az elnok
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