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I. Hataly
Alanyi hataly

1. Ezen iranymutatasok a (MiFID-iranyelv 4.cikke (1) bekezdésének 1. pontjaban meghatarozott)
befektetési vallalkozasokra alkalmazandok, beleértve a befektetési szolgaltatasokat nyujtd
hitelintézeteket, az AEKBV-kezel§ tarsasdgokat! és az illetékes hatdsagokat is.

Targyi hataly

2. Ezen irdnymutatasok a pénziigyi eszkozok piacair6l szolo (MiIiFID) iranyelv I. mellékletének
A. szakaszaban felsorolt kovetkezd befektetési szolgaltatasok nytjtasa tekintetében alkalmazandok:

a) befektetési tanacsadas;
b) portfélidkezelés.

3. Noha az iranymutatéasok elsGsorban azon helyzetekre vonatkoznak, amelyekben a szolgéltatasokat
lakossagi iigyfeleknek nytjtjak, azokat — a sziikséges mértékben — akkor is alkalmazando6nak kell
tekinteni, ha a szolgaltatasokat szakmai iigyfeleknek nyudjtjdk (a MiFID-iranyelv 19. cikkének
(4) bekezdése nem tesz kiilonbséget a lakossagi és szakmai iigyfelek kozott).

Idébeli hataly

4. Ezen irAnymutatasok a beszamolasi kovetelményre vonatkozo, a 11. bekezdésben emlitett id6pontt6l
szamitott 60. naptdl alkalmazandok.

II. Fogalommeghatarozasok

5.  Eltér6 rendelkezés hianyaban ezen irdnymutatasok a pénziigyi eszk6zok piacair6l sz6l6 iranyelvben
és a MiFID végrehajtasi iranyelvben hasznalt kifejezéseket azokkal egyez6 modon értelmezik. Ezen
talmenden a kovetkezd fogalommeghatarozasok alkalmazandok:

A pénziigyi eszkozok Az Euro6pai Parlament és a Tandcs 2004. aprilis 21-i 2004/39/EK
piacairdl sz6lo6 iranyelv iranyelve a pénziigyi eszk6zok piacairol, a 85/611/EGK és a 93/6/EGK
(MiFID) tanacsi irdnyelv és a 2000/12/EK eurbpai parlamenti és tanacsi

irAnyelv. modositasarol, valamint a 93/22/EGK tanacsi iranyelv
hatalyon kiviil helyezésérdl (modositott irdnyelv).

MiFID végrehajtdsi A Bizottsag 2006. augusztus 10-i 2006/73/EK iranyelve a 2004/39/EK

iranyelv eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelvnek a befektetési vallalkozasok
szervezeti kovetelményei és miikodési feltételei, valamint az iranyelv
alkalmazisaban meghatarozott kifejezések tekintetében torténd
végrehajtisarol.

1 Ezen irdnymutatésok csak abban az esetben vonatkoznak az AEKBV-kezel§ tarsasagokra, amennyiben azok befektetési
szolgaltatasként egyéni portfolikezelési vagy befektetési tanacsadasi szolgaltatast nytjtanak (az AEKBV-iranyelv 6. cikke
(3) bekezdésének a) és b) pontja értelmezésében).



6.

Az irdnymutatasok nem feltétlen kotelezettségként értelmezenddék, noha a javaslatok gyakran a
Jkell” segédigét hasznaljak. Mindamellett az iranymutatasok a MiFID-jogszabalyokban foglalt
kovetelmények leirasakor rendszerint a ,koteles” vagy ,kotelezG” szot hasznaljak.

III. Cél

Ezen irdnymutatasok célja a MiFID szerinti alkalmassagi kovetelményekkel kapcsolatos bizonyos
szempontok alkalmazasanak tisztazdsa a MiFID-iranyelv 19. cikkének (4) bekezdése, valamint a
MiFID végrehajtasi iranyelv 35. és 37.cikke kozos, egységes és kovetkezetes alkalmazasanak
biztositasa érdekében.

Az EEPH varakozasai szerint az iranymutatdsok néhany fontos kérdés kiemelése és ezaltal a
meglévl standardok értékének novelése révén elGsegitik a konvergencia javitasat a MiFID szerinti
alkalmassagi kovetelmények értelmezése és az azokra iranyuld feliigyeleti megkozelitések terén. Az
EEPH arra szamit, hogy mivel segiti a vallalkozasokat a szabalyozasi standardok betartasaban, ez a

befektet6k védelmének megerdsddését vonja maga utan.

IV. Megfelelési és beszamolasi kotelezettségek

Az iranymutatasok jogallasa

9.

10.

Ez a dokumentum az EEPH-rendelet 16. cikkének megfelel§ iranymutatisokat tartalmaz.2 A EEPH-
rendelet 16. cikkének (3) bekezdése szerint a hataskorrel rendelkezé hatdsagok és a pénziigyi piaci
szerepl6k minden eréfeszitést megtesznek azért, hogy megfeleljenek az irdinymutatasoknak.

Az iranymutatasok hatalya ala esé illetékes hatésagoknak dgy kell betartaniuk az irdnymutatasok
rendelkezéseit, hogy beépitik azokat sajat feliigyeleti gyakorlataikba, ideértve azokat az eseteket is,
amikor bizonyos iranymutatéisok els6sorban a pénzpiaci szereplGkre iranyulnak.

Beszamolasi kovetelmények

11.

12.

Az irAnymutatasok hatalya al4 tartozd illetékes hatésagoknak a leforditott valtozatok EEPH altali
kozzétételétdl szamitott két honapon beliill (a suitability.387@esma.europa.eu cimen)
értesiteniiik kell az EEPH-t arrol, hogy betartjék-e, illetve be kivinjak-e tartani ezen irAnymutatasok
rendelkezéseit, illetve be kell szamolniuk arrél, hogy mely okok miatt kivannak eltérni azoktol. Az e

hatarid6ig nem véalaszol6 illetékes hatésdgokat nem megfelelének minGsitik. Az értesitésekhez
hasznilandé sablon az EEPH weboldalan tal4lhaté.

A pénziigyi piaci szerepl6k nem kotelesek bejelenteni, hogy betartjdk-e ezen irdnymutatasok
rendelkezéseit.

V. Iranymutatasok a MiFID szerinti alkalmassagi kovetelmények bizonyos szempontjairél

V.1. Az tigyfelek tajékoztatasa az alkalmassag értékelésérol

2 Az Euro6pai Parlament és a Tanacs 2010. november 24-i 1095/2010/EU rendelete az eurédpai feliigyeleti hat6sag (Eurdpai
Ertékpapir-piaci Hatosag) létrehozasarél, a 716/2009/EK hatirozat médositasarol és a 2009/77/EK bizottsagi hatarozat hatalyon
kiviil helyezésérol.



Vonatkozo jogszabalyok: a MiFID-iranyelv 19. cikkének (1) és (3) bekezdése.

1. dltalanos iranymutatas

13.

A befektetési vallalkozasoknak egyértelmli és egyszerli modon tajékoztatniuk kell az iigyfeleket
arr6l, hogy az alkalmassag értékelése azt a célt szolgalja, hogy a vallalkozas a lehet§ legnagyobb
mértékben az iigyfél érdekében jarhasson el. A befektetési vallalkozdsok a folyamat egyik
szakaszaban sem fogalmazhatnak kétértelmiien vagy félreérthetGen a folyamatban Oket terheld
felelGsséggel kapcsolatban.

Kiegészit6 iranymutatdsok

14.

15.

16.

17.

A befektetési tanacsadasi és portfolibkezelési szolgaltatasokkal kapcsolatos tajékoztatasnak ki kell
térnie az alkalmassagértékelésre is. Alkalmassagértékelés alatt az tigyféllel kapcsolatos
informéciogytijtés folyamatanak egésze, valamint ezt kovetSen annak értékelése értendd, hogy egy
adott pénziigyi eszkoz az adott ligyfél szamara alkalmas-e.

Az egyértelmiiség kedvéért felhivjuk a vallalkozasok figyelmét arra, hogy az alkalmassagértékelés
nem korlatozédik a pénziigyi eszkézok vasarlasaval kapesolatos ajanlasokra. Minden ajanlisnak
szem el6tt kell tartania az alkalmassagot, akar vételre, akar tartasra vagy eladasra vonatkozik.3 Az
alkalmassagértékeléssel kapcsolatos tajékoztatasnak segitenie kell az {ligyfeleket abban, hogy
megértsék a kovetelmények céljat, és arra kell Osztonodznie Gket, hogy pontos és elégséges
informaciét szolgaltassanak ismereteikrdl, tapasztalatukrol, pénziigyi helyzetiikrél és befektetési
célkitlizéseikrdl. A befektetési vallalkozasoknak hangstlyozniuk kell az iigyfelek el6tt, hogy sziikség
van a teljes és pontos informaciégytijtésre ahhoz, hogy az iigyfelek szdAmara alkalmas termékeket és
szolgaltatasokat ajanlhassanak. A vallalkozasoknak kell eldonteniiik, milyen m6don tajékoztatjak az
iigyfeleiket az alkalmassagértékelésrol, és a tajékoztatas szabvanyositott forméaban is térténhet. Az
alkalmazott formatumnak azonban lehet6vé kell tennie a tajékoztatads megtorténtének utdlagos
ellen6rzését.

A befektetési vallalkozisoknak 1épéseket kell tenniiik annak biztositasara, hogy az ligyfél megértse a
befektetési kockazat fogalmat, valamint a kockézat és a befektetés hozama kozotti Osszefliggést.
Ahhoz, hogy megértessék az iigyfeleikkel a befektetési kockazat mibenlétét, a vallalkozasoknak
indikativ, érthet6 példakkal kell szemléltetniiik a vallalt kockéizati szint fiiggvényében esetlegesen
bekovetkezé veszteség mértékét, és értékelniiik kell az iigyfelek altal e forgatékonyvekre adott
reakciokat. Fel kell hivni az iligyfél figyelmét arra, hogy e példak és az azokra adott reakciok célja az
iigyfél kockazathoz valo viszonyulasanak (kockazati profiljanak) meghatarozasa, és ezaltal a szaAmara
megfelel6 pénziigyieszkoz-tipusok (és az azokhoz kapesol6do kockazatok) azonositésa.

Az alkalmassagértékelés a befektetési vallalkozas felelGssége. A vallalkozasoknak nem szabad azt
allitaniuk vagy érzékeltetniiik, hogy az iligyfél dont a befektetés alkalmassagardl, vagy hogy az ligyfél
hatarozza meg, melyik pénziigyi eszkoz felel meg sajat kockazati profiljanak. A vallalkozasok példaul
nem jelenthetik ki az ligyfélnek egy adott pénziigyi eszkozrdl, hogy azt az iigyfél valasztotta ki mint
szamara alkalmasat, és nem kérhetik az ligyfélt6l valamely eszkoz vagy szolgéltatas alkalmassaganak
megerGsitését.

3 Lasd az EEFB ,Understanding the definition of advice under MiFID: question and answers” (A tanacsadas fogalmanak tisztazasa a
MiFID rendszerében: kérdések és valaszok) cimii kiadvanyanak (2010. 4prilis 19., CESR/10-293) IV. szakaszat.



V.IL.Az ligyfelek és a befektetések megértéséhez sziikséges intézkedések

Vonatkozé jogszabalyok: a MiFID-iranyelv 13.cikkének (2) és 19.cikkének
(4) bekezdése, valamint a MiFID végrehajtasi iranyelv 35. cikkének (1) bekezdése és
37. cikke.

2. dltalanos iranymutatas

18.

A befektetési vallalkozasok kotelesek olyan megfelel politikakat és eljarasokat érvénybe léptetni,
amelyek lehet6vé teszik szdmukra, hogy megértsék az tligyfeleik leglényegesebb koriilményeit és az
ezen ligyfelek szamara elérhet6 pénziigyi eszk6zok jellemzGit.4

Kiegészit6 iranymutatdsok

19.

20.

21.

22,

23.

A Dbefektetési vallalkozasok kotelesek kidolgozni, végrehajtani és fenntartani minden ahhoz
sziikséges politikat és eljarast (beleértve a megfelel§ eszkozoket), hogy ralatast nyerjenek ezekre a
leglényegesebb koriilményekre és jellemzdkre.s

A véllalkozasok kotelesek olyan politikak és eljarasok végrehajtasara, amelyek lehet6vé teszik
szamukra az egyes ligyfelekre vonatkozd alkalmassagértékelések elvégzéséhez sziikséges
informaciok Gsszegy(ijtését és értékelését. Ehhez hasznalhatnak példaul kérdGiveket, amelyeket az
tigyfeleik vagy a veliik torténé megbeszélés soran maguk a vallalkozisok toltenek ki.

Az alkalmassagértékelés elvégzéséhez sziikséges informéaciok kiilonbozé — példaul az tigyfél
pénziigyi helyzetére vagy befektetési célkitiizéseire esetlegesen hatast gyakorl6 — elemeket foglalnak
magukban.

Ilyen elemekre példaként idézhetd az tigyfél

a) csaladi allapota (kiilonosen az ligyfélnek a részben a hazas- vagy élettarsa tulajdonaban

s o7

1év6 vagyonnal kapcsolatos kotelezettségvallalasra vald jogképessége);

b) csaladi helyzete (az iigyfél csaladi helyzetének valtozasai — példaul 4j gyermek sziiletése
vagy a fels6foki tanulméinyokat megkezd6 gyermek — hatédssal lehetnek pénziigyi
helyzetére);

¢) foglalkoztatasi helyzete (amennyiben az {igyfél elvesziti a munkahelyét vagy kozelit a
nyugdijhoz, az hatassal lehet pénziigyi helyzetére és befektetési célkitiizéseire);

d) egyes relevans befektetéseinek likviditasigénye.

Az ligyfél életkora rendszerint kiilonosen fontos informaci6, amellyel a vallalkozasoknak tisztaban
kell lenniiik ahhoz, hogy értékelni tudjidk egy adott befektetés alkalmassagat. A sziikséges
informéciok meghatarozdsa sordn a vallalkozdsoknak szem el6tt kell tartaniuk, hogy az adott
informaciéban bekdvetkez6 valtozas milyen hatassal jarhat az alkalmassagértékelés szempontjabol.

4 A 9. iranymutatésban leirtaknak megfelelGen az alkalmassagértékelésrél megfelel nyilvantartast is kell vezetni.
5 A MiFID-iranyelv 13. cikkének (2) bekezdése.
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24. A Dbefektetési vallalkozasoknak ezenkiviil ismerniiik kell a kinalt termékeket. Ennélfogva a
vallalkozasoknak olyan politikakat és eljarasokat kell végrehajtaniuk, amelyek célja annak
biztositasa, hogy kizardlag olyan befektetéseket ajanljanak iigyfeleiknek vagy hajtsanak végre
iigyfeleik nevében, amelyek esetében tisztaban vannak az érintett termék vagy pénziigyi eszkoz
jellemz6ivel.

V.II1. A befektetési vallalkozasok alkalmazottainak képesitése

Vonatkozé jogszabaly: a MIiFID végrehajtasi iranyelv 5.cikke (1) bekezdésének
d) pontja.

3. dltalanos iranymutatas

25. A befektetési vallalkozisok kotelesek biztositani, hogy az alkalmassagi folyamat érdemi feladataiban
kozremiikodd alkalmazottaik rendelkeznek a sziikséges tudassal és szakértelemmel.®

Kiegészito iranymutatasok

26. A jogszabalyok értelmében az alkalmazottaknak tisztdban kell lenniiik az alkalmassagértékelési
folyamatban betoltott szerepiikkel, és rendelkezniiik kell a feladataik ellatdsdhoz sziikséges
jartassaggal, tudassal és szakértelemmel, igy tobbek kozott kell6képpen ismerniiik kell a vonatkozo
szabalyozasi kovetelményeket és eljarasokat.

27. Az alkalmazottaknak rendelkezniiik kell az ahhoz sziikséges készségekkel, hogy értékelni tudjak az
tigyfél igényeit és koriilményeit. Ezenkiviil kell§ szakértelemmel kell rendelkeznilik a pénziigyi
piacok tekintetében ahhoz, hogy megértsék az ajanlando (vagy az iigyfél nevében megvasarolando)
pénziigyi eszkozok természetét, és meg tudjak allapitani, hogy az eszkoézok jellemz6i megfelelnek-e
az iigyfél igényeinek és koriilményeinek.

28. Az EEPH megjegyzi, hogy néhany tagallam el8irja a befektetési tanacsadasi, illetve portfoliokezelési
szolgaltatasokat nyGjté alkalmazottak tanudsitiasat (vagy méas, hasonl6 rendszert) annak biztositasa
érdekében, hogy az alkalmassagi folyamat érdemi feladataiban kozremitikod6 alkalmazottak
rendelkezzenek a sziikséges tudassal és szakértelemmel.

V.IV. Az iigyfelektdl gytijtend6 informacié terjedelme (aranyossag)

Vonatkozé jogszabalyok: a MiFID-iranyelv 19. cikkének (4) bekezdése, valamint a
MiFID végrehajtasi iranyelv 35. és 37. cikke.

4. dltalanos iranymutatas
29. A befektetési véllalkozasoknak meg kell hatirozniuk az iigyfelekt6l gy(ijtend6 informaciod

terjedelmét, a szdmukra nytjtand6 befektetési tanacsadési vagy portfolibkezelési szolgaltatasok
osszes jellemzgjére figyelemmel.

6 A MiFID végrehajtési irdnyelv 5. cikke (1) bekezdésének d) pontja minden befektetési vallalkozis szamara el6irja annak biztositasat,
hogy ,alkalmazottai rendelkeznek a szdmukra kijelolt felelGsségi korok ellatasahoz sziikséges jartassaggal, tudassal és
szakértelemmel”.



Kiegészit6 iranymutatasok

30.

31.

32.

33-

34.

Befektetési tanacsadasi vagy portfolibkezelési szolgaltatasok nyudjtasat megel6zGen a befektetési
vallalkozasoknak mindig ossze kell gytjteniiik az ligyfél tudasaval és tapasztalataval, pénziigyi
helyzetével és befektetési célkitlizéseivel kapcsolatos ,sziikséges informécidkat”.

A gytijtott informécio terjedelme valtozo6 lehet. Annak meghatarozasa soran, hogy mely informaci6
szamit ,sziikségesnek” és relevansnak, a befektetési vallalkozasoknak a kovetkez6 szempontokat kell
mérlegelniiik az iigyfél ismeretei és tapasztalata, pénziigyi helyzete és befektetési célkitlizései
fényében:

a) azon pénziigyi eszkoz vagy ligylet tipusa, amelyet a vallalkozas ajanlani vagy vasarolni,
illetve végrehajtani szdndékozik (beleértve az Osszetettséget és a kockazat szintjét is);

b) azon szolgaltatisok jellege és terjedelme, amelyeket a vallalkozéis nydjtani tud;
¢) azligyfél tipusa, igényei és koriilményei.

Noha a gytijtendd informéaci6 terjedelme valtoz6 lehet, minden esetben érvényes az a standard
kovetelmény, hogy biztositani kell, hogy az ajanlat vagy az ligyfél nevében végrehajtott befektetés
alkalmas legyen az iigyfél szdmara. A MiFID alkalmazasiban az aranyossag elve szerint a
vallalkozasok azon termékekkel vagy szolgaltatasokkal aranyos mértékid informaciot gyGjthetnek,
amelyeket az tigyfélnek kinalnak, vagy amelyekkel kapcsolatban az tigyfél t6liik konkrét befektetési
tanacsadasi vagy portfoliokezelési szolgaltatast igényel. Az elv nem teszi lehet6vé a
vallalkozasoknak, hogy csokkentsék az ligyfeleket megillet§ védelmi szintet.

Az Osszetett” vagy kockazatos8 pénziigyi eszkozokhoz valo hozzaférés biztositasa soran példaul a
befektetési vallalkozdsoknak gondosan mérlegelniiik kell, hogy az iigyfél esetében mélyrehatobb
informéciok gytjtése sziikséges-e, mint mas, kevésbé Osszetett vagy kockazatos eszkozok esetében.
Ez azt a célt szolgalja, hogy a vallalkozasok értékelni tudjak, milyen mértékben képes az ligyfél
megérteni és pénziigyileg viselni az ilyen eszkozokkel 6sszefiiggé kockazatokat.o

Nlikvid pénziigyi eszkozok! esetében a gylijtends ,szlikséges” informacid értelemszertien magaban
foglalja az arra vonatkoz6 adatokat is, hogy az {igyfél milyen hosszti ideig hajland6 megtartani a
befektetést. Mindig sziikséges informéaciot gytjteni az ligyfél pénziigyi helyzetérél, azonban a
gyljtend6 informaciok terjedelmét adott esetben az ajanland6 vagy jegyzendd pénziigyi eszkoz
tipusa hatirozhatja meg. Az illikvid vagy kockazatos pénziigyi eszk6zok esetében példaul a
gyljtendd ,szlikséges” informacio kiterjedhet minden olyan, alabb felsorolt elemre, amely sziikséges
annak feltarasahoz, hogy az ligyfél pénziigyi helyzete lehet6vé teszi-e szdméara az ilyen eszkozokbe

torténd beruhzast:

7 A MiFID-iranyelv meghatirozasa szerint.

8 Az egyes befektetési vallalkozasok hatarozhatjdk meg elGzetesen az altaluk befektet6knek kinalt pénziigyi eszkozok kockazati
szintjét, adott esetben figyelemmel a vallalkozés feliigyeletét végzd illetékes hatosagok altal kozzétett esetleges irAnymutatasokra.

9 Annak biztositisa érdekében, hogy az ligyfelek megértsék a befektetés kockazatat és az altaluk viselendd esetleges veszteséget, a
véllalkoz4dsnak minden esetben a lehet6 legegyértelm{ibb és legérthet6bb modon kell bemutatnia ezeket a kockazatokat, akar
példakkal szemléltetve a rosszul teljesitG befektetés esetén felmeriil§ veszteség mértékét. Az ligyfél veszteség elfogadasara vald
képessége az erre alkalmas modszerekkel mérhetd. Lasd még a 16. bekezdést.

10 Az egyes befektetési vallalkozasok hatarozhatjak meg elézetesen, hogy az altaluk a befektet6knek kinalt pénziigyi eszkozok koziil
melyeket mindsitik illikvidnek, adott esetben figyelemmel a vallalkozas feliigyeletét végz6 illetékes hatosigok altal kozzétett esetleges
irdnymutatasokra.



a) az ligyfél rendszeres és 0sszes jovedelmének mértéke; arra vonatkozd informéacio, hogy a
jovedelem &lland6 vagy ideiglenes jellegd; illetve a jovedelem forrasa (példaul munkabér,
nyugdijjellegli jovedelem, befektetésbdl szarmazd jovedelem, bérletbdl szarmazo bevétel
stb.);

b) aziigyfél vagyona, beleértve a likvid vagyont, a befektetéseket és az ingatlantulajdont, ezen
beliil pedig az iigyfél tulajdonaban 1év8 pénziigyi befektetések, személyes és befektetési
tulajdon, nyugdijalap vagy barmilyen készpénzbetét. A vallalkozdsnak adott esetben
informéciot kell gytijtenie a fenti vagyonra esetlegesen alkalmazando hozzaférési és egyéb
feltételekrdl, hitelekrol, garancidkrol és mas korlatozasokrol is;

¢) az iigyfél rendszeres pénziigyi kotelezettségvallalasai, ezen beliil az ligyfél altal tett vagy
tervezett pénziigyi kotelezettségvallalasok (példaul az iigyfél tartozasai, adossagainak
teljes Osszege és egyéb idGszakos kotelezettségvallalasai).

35.A gylijtendd informaciok meghatirozasa soran a befektetési vallalkozasoknak figyelembe kell venniiik a
nyujtandoé szolgaltatas jellegét is. Ez a gyakorlatban a kévetkezdket jelenti:

36.

37

a) amennyiben a véllalkozas befektetési tanacsadasi szolgaltatast nytjt, elegendd informaéciot
kell gytjtenie ahhoz, hogy értékelni tudja az ligyfél arra vald képességét, hogy megértse a
vallalkozas altal szamara ajanlott egyes pénziigyi eszk6zok természetét és kockazatait;

b) amennyiben a véllalkozas portfoliokezelési szolgaltatast nyujt, az iigyfél nevében a
vallalkozasnak kell meghoznia a befektetéssel kapcsolatos dontéseket, ezért az iigyfélnek
nincs sziiksége olyan részletes ismeretekre és olyan szintii tapasztalatra a portf6liot alkoto
Osszes potencialis pénziigyi eszkoz tekintetében, mint abban az esetben, ha befektetési
tanacsadasi szolgaltatast vesz igénybe. Mindazonaltal az iigyfélnek ebben a helyzetben is
at kell latnia legalabb a portf6lidhoz kapcsolodd altalanos kockazatokat, és atfogd
ralatassal kell rendelkeznie az adott esetben a portféli6 részét képezs, potencilis
pénziigyieszkoz-tipusok kockazataira. A vallalkozdsoknak nagyon pontos képet kell
alkotniuk az iigyfél befektetési profiljarol.

Hasonl6képpen az iigyfél altal igényelt szolgaltatés terjedelme is befolyasolhatja az ligyfélrol gytjtott
informaciok részletességét. A vallalkozasoknak példaul tobb informaciét kell gy(jteniiik azokrol az
iigyfelekrol, akik a teljes pénziigyi portfolidjukra vonatkozdéan kérnek befektetési tanacsadast, mint
azokrél, akik kifejezetten egy-egy, a teljes portfolidjuknak csupan viszonylag kis részét képezd
pénzosszeg befektetésével kapcesolatban kérnek tanacsot.

A befektetési vallalkozasoknak az iigyfél tipusat is figyelembe kell venniiik, amikor a gytijtend6
informaciérél dontenek. Rendszerint mélyrehatobb informaciokra van sziikség példaul az idGsebb
és potencialisan kiszolgaltatott iigyfelek esetében, akik elsG alkalommal vesznek igénybe befektetési
tanacsadési szolgéltatdst. Ha azonban egy vallalkozds szakmai {igyfélnek nyudjt befektetési
tanacsadasi vagy portfoliokezelési szolgaltatast (fontos, hogy a szakmai iigyfélként torténd besorolas
megalapozott legyen), altalaban joggal feltételezheti, hogy az iigyfél rendelkezik a sziikséges
tapasztalattal és ismeretekkel, ezért ezzel kapcsolatban nem kételes informéaciot gy(jteni.



38.

39.

40.

Hasonloképpen amennyiben a befektetési szolgaltatds abban all, hogy egy eleve szakmainak
mindsilé tigyfélnek nyudjtanak befektetési tandcsadast vagy portfoliokezelési szolgéltatast, a
vallalkozas joggal feltételezheti, hogy az {igyfél képes viselni a befektetési célkitlizéseivel
osszhangban all6, kapcsolodd befektetési kockazatokat, ezért altalaban nem koteles informéciot
gyljteni az ligyfél pénziigyi helyzetér6l. Mindamellett ezen informaciét meg kell szerezni, ha ezt az
igyfél befektetési célkitlizései sziikségessé teszik. Ha példaul az iigyfél egy kockazat fedezését tiizi ki
célul, a vallalkozasnak részletes informéciokra van sziiksége az adott kockazattal kapcsolatban, hogy

eredményes fedezeti céla eszkozt javasolhasson.

A gyljtendd informacid fiigg az iigyfél igényeitdl és koriilményeitdl is. A vallalkozasoknak példaul
valoszintileg részletesebb informacioéra lesz sziikségiik az ligyfél pénziigyi helyzetével kapcsolatban,
amennyiben annak befektetési célkitizései sokoldalaak és/vagy hossza taviak, és kevesebbre akkor,
ha az tigyfél rovid tava, biztonsagos befektetést keres.

Amennyiben a befektetési vallalkozis nem tud elegendd informaci6t'2 szerezni ahhoz, hogy az tigyfél
szdmaéra alkalmas befektetési tanacsadasi vagy portfolidkezelési szolgaltatast tudjon nydjtani, akkor
az adott tigyfélnek nem nyujthat ilyen szolgaltatast.s

V.V. Az iigyfelekre vonatkozo informaciok megbizhatosaga

Vonatkoz6 jogszabalyok: a MiFID-iranyelv 19. cikkének (4) bekezdése, valamint a
MiFID végrehajtasi iranyelv 35. és 37. cikke.

5. dltalanos iranymutatas

41.

A befektetési vallalkozasoknak minden ésszer( 1épést meg kell tenniiik annak biztositasara, hogy az
iigyfelekrdl gytijtott informéacidok megbizhatdak legyenek. A vallalkozasoknak kiillondsen az alabbiak
szerint kell eljarniuk:

a) nem tamaszkodhatnak indokolatlan mértékben az iigyfelek énértékelésére az ismeretek, a
tapasztalat és a pénziigyi helyzet tekintetében;

b) biztositaniuk kell, hogy az alkalmassagértékelési folyamatban alkalmazott valamennyi
eszkoz megfelel6en megtervezett legyen (azaz példaul a kérdéseket ne agy fogalmazzak
meg, hogy azok egy bizonyos tipusti befektetés iranyaba befolyasoljak az {ligyfelet);
valamint

c¢) lépéseket kell tenniiik az ligyfélre vonatkozo6 informéaciok kovetkezetességének biztositasa
érdekében.

Kiegészit6 iranymutatdsok

42.

Az iigyfelekt6l elvarhatd, hogy helytallo, naprakész és teljes informéciét szolgaltassanak az
alkalmassagértékeléshez. A befektetési vallalkozasoknak azonban ésszerti 1épéseket kell tenniiik az
tigyfelekrdl gyGjtott informéaciok megbizhatésaganak ellendrzésére. A vallalkozasok felelGsek annak

1 A meghatérozast 1asd a MiFID-iranyelv II. mellékletének I. szakasziban (,Ugyfelek szakmainak tekintett kategoriai®).

12 FElegendd informacié”: annyi informécié, amennyit a véallalkozasoknak 0ssze kell gytijteniiik ahhoz, hogy megfeleljenek a MiFID
szerinti alkalmasséagi kovetelményeknek.

13 Lasd a MiFID végrehajtasi irdnyelv 35. cikkének (5) bekezdését.
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43.

44.

45.

46.

biztositasaért, hogy megfelel§ informacidkat szerezzenek az alkalmassagértékelés elvégzéséhez. A
vallalkozasoknak példaul meg kell vizsgalniuk, hogy vannak-e nyilvanval6 pontatlansiagok az
iigyfeleik altal szolgaltatott informaciékban. Gondoskodniuk kell arrol is, hogy az iigyfeleikhez
intézett kérdéseket az iigyfelek nagy valoszinliséggel helyesen értelmezzék, és hogy minden mas
informéciogytijtési mddszer kialakitdsa megfelel6 legyen az alkalmassigértékeléshez sziikséges
informaciok megszerzéséhez.

Az onértékelést objektiv kritériumokkal kell ellenstlyozni. Példak:

a) a vallalkozas ne azt kérdezze meg az iigyfélt6l, hogy kell6képpen tapasztaltnak érzi-e
magat a bizonyos eszkozokbe torténd befektetéshez, hanem azt, hogy milyen tipusa
eszkozoket ismer;

b) a vallalkozas ne azt kérdezze meg az {igyfélt6l, hogy szerinte elég befektetendd
pénzeszkozzel rendelkezik-e, hanem kérjen targyszerd adatokat az iigyfél pénziigyi
helyzetérdl;

¢) a véallalkozas ne azt kérdezze meg az ligyfélt6l, hogy szivesen vallal-e kockazatot, hanem
azt, hogy egy adott id6tartamra vetitve milyen mértékdi veszteséget lenne hajlandé
elfogadni akar az egyedi befektetés, akar a teljes portfoli6 tekintetében.

Amennyiben a befektetési vallalkozasok az iigyfelek &ltal kezelendd eszkozoket (példaul online
kérdéiveket vagy kockazatiprofil-meghataroz6 szoftvert) hasznalnak az alkalmassagértékelés soran,
gondoskodniuk kell arr6l, hogy megfelel6 rendszerekkel és ellen6rz6 intézkedésekkel
rendelkezzenek annak biztositasara, hogy az eszkozok a célnak megfelelnek és kielégits
eredményeket hoznak. A kockazatiprofil-meghatarozé szoftver példaul vizsgalhatja az iigyfél altal
adott valaszok koherenciajat, ezaltal ramutathat a kiillonboz6 gytijtott informacidk kozotti esetleges
ellentmondasokra.

A vallalkozasoknak ezenkiviil ésszerti 1épéseket kell tenniiik az ilyen eszk6zok hasznalataval jaro
potencialis kockazatok enyhitésére is. Potencialis kockazattal jar példaul az, ha az iigyfél (sajat
kezdeményezésére vagy az iigyfélkapcsolati munkatarsak biztatasara) megvaltoztatja a valaszait,
hogy hozzaférjen olyan pénziigyi eszk6zokhoz, amelyek maéskiilonben nem lennének szaméara
alkalmasak.

Az iigyfelekre vonatkoz6 informacidk kovetkezetességének biztositdsa érdekében a befektetési
vallalkozasoknak teljességében kell szemlélnilik a megszerzett informaciot. Fel kell figyelniiik a
kiilonboz6 gytjtott informacidk koézotti barmiféle érdemi ellentmondasra, és fel kell venniiik a
kapcsolatot az iigyféllel az esetleges 1ényeges kovetkezetlenségek vagy pontatlansagok helyesbitése
érdekében. Ilyen ellentmondéas lehet példaul, ha a kevés ismerettel vagy tapasztalattal rendelkezd
tigyfelek agressziven viszonyulnak a kockazatokhoz, vagy ha az o6vatos kockazati profilhoz
ambiciozus befektetési célkitiizések tarsulnak.

V.VL. Az iigyfelekre vonatkozo6 informéaciok frissitése

Vonatkoz6 jogszabalyok: a MiFID végrehajtasi iranyelv 37. cikkének (3) bekezdése.

6. altalanos iranymutatas
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47.

Amennyiben a befektetési vallalkozasok folyamatos kapcsolatot tartanak fenn egy adott tigyféllel,
megfelel6 eljarasokat kell 1étrehozniuk az iigyféllel kapcsolatos informaciok helytallosagéanak és
naprakész jellegének biztositasa érdekében.

Kiegészito iranymutatasok

48. Amennyiben a befektetési vallalkozasok folyamatos jelleggel nyijtanak befektetési tanacsadast vagy

49.

50.

portfoliokezelési szolgaltatast, helytallo és naprakész informéaciokat kell nyilvantartaniuk az iigyfélre
vonatkozoan, hogy el tudjak végezni a sziikséges alkalmassagértékelést. A vallalkozasoknak
ennélfogva eljarasokat kell elfogadniuk a kovetkez6k meghatarozisara:

a) a gydjtott informaciok mely részét sziikséges frissiteni és milyen gyakorisaggal;

b) hogyan torténik a frissités, és mit kell tennie a vallalkozasnak akkor, ha kiegészité vagy
frissitett informaciokat szerez, illetve ha az iigyfél nem hajlandé megadni a kért
informaciodkat.

A gyakorisag — tobbek kozott az ligyfelek kockazati profilja szerint — valtoz6 lehet. Az alkalmassagi
kovetelmények értelmében az {igyfélrdl gytijtott informaciok alapjan a vallalkozas rendszerint
meghatarozza az ligyfél kockazati profiljat, azaz azt, hogy altalaban milyen tipusti befektetési
szolgaltatasok vagy pénziigyi eszkozok lehetnek megfelel6k szamara, figyelembe véve ismereteit és
tapasztalatat, pénziigyi helyzetét és befektetési célkitlizéseit. Magasabb kockazati profil esetén
valoszintileg gyakoribb frissitésre van sziikség, mint az alacsonyabb profilnal. Bizonyos események
is elindithatjak a frissitési folyamatot: ez torténhet példaul a nyugdijkorhatart elér6 iigyfelek
esetében.

A frissitést példaul az ligyfelekkel folytatott idGszakos taldlkozok utjan vagy a nekik kikiildott
adatfrissitési kérdGiveken keresztiil lehet végrehajtani. A sziikséges fellépések kozott lehet tobbek
kozott az tigyfél profiljanak az 6sszegy(ijtott naprakész informéciok szerinti mddositésa.

V.VII1.Ugyfélinformaciok jogi személyek vagy csoportok esetében

Vonatkozé jogszabalyok: a MiFID-iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 10. pontja és
19. cikkének (4) bekezdése.

7. altalanos iranymutatas

51.

52.

Amennyiben az tigyfél jogi személy vagy kett§ vagy tobb természetes személybdl allo csoport, illetve
amennyiben egy vagy tobb természetes személyt egy masik természetes személy képvisel, a
befektetési vallalkozasnak elsGsorban az alkalmazandé jogszabalyi keretre kell tAmaszkodnia annak
meghatarozasaban, hogy kire tekintettel kell elvégeznie az alkalmassagértékelést.

Ha a jogszabalyi keret ehhez nem nyujt kell6 tAmpontot, és kiilondsen amennyiben nincs egyetlen
kijelolt képviseld (ez lehet a helyzet példaul egy hazaspar esetében), a befektetési vallalkozas — elGre
meghatarozott politikaja alapjan — megéllapodik az érintett személyekkel (a jogi személy
képviselGivel, a csoport tagjaival vagy a képviselt természetes személyekkel) arr6l, hogy kire
vonatkozoan végezzék el az alkalmassagértékelést, és hogy ez az alkalmassagértékelés hogyan zajlik
majd le a gyakorlatban, azaz kit6l kell megszerezni az ismeretekre és tapasztalatokra, pénziigyi
helyzetre és befektetési célkitlizésekre vonatkoz6 informacidkat. A befektetési vallalkozasnak
rogzitenie kell a megallapodast.

12



Kiegészité iranymutatasok

53.

54.

55-

56.

A MiFID-irdnyelv II. melléklete szerint a szakmai {igyfél besorolast kérelmezd kis szervezetek
esetében a ,tapasztalattal, ismeretekkel és szakértelemmel” kapcsolatos ,értékelésnek alavetett
személynek a szervezet nevében iigyletek végrehajtasara felhatalmazott személynek kell lennie”.
Analogias alapon ez a megkozelités alkalmazandé az alkalmassagértékelés céljara is azokban az
esetekben, amikor egy természetes személyt egy masik természetes személy képvisel, illetve amikor
az alkalmassagértékelés keretében Kkis szervezetet vizsgalnak. Ilyen esetekben a pénziigyi helyzet és a
befektetési célkitiizések szempontjabol a mogottes iigyfél (a képviselt természetes személy vagy a kis
szervezet) irdnyadd, mig a tapasztalat és az ismeretek szempontjabol a természetes személy
képviselGjét, illetve a jogi személy nevében iigyletek végrehajtasara felhatalmazott személyt kell
figyelembe venni.

A vallalkozasoknak politikat kell kidolgozniuk arra nézve, hogy jogi személynek vagy kett6 vagy tobb
természetes személybdl allo6 csoportnak, illetve egy vagy tobb természetes személyt képviseld,
harmadik természetes személynek nydjtando szolgaltatas esetén ki képezi az alkalmassagértékelés
alanyat. A vallalkozés politikajanak agy kell rendelkeznie, hogy a lehetd legnagyobb mértékben az
érintett személyek érdekében kell eljarni, és biztositani kell azok védelmét.

Amennyiben nem sikeriil megallapodast elérni, és ha a csoport tagjainak pénziigyi helyzete nem
egységes, a vallalkozasnak az e tekintetben legreleviansabb (azaz a leggyengébb pénziigyi helyzet(i)
személyt kell figyelembe vennie. Ugyanezt kell tenni a befektetési célkitlizések, valamint a
tapasztalat és az ismeretek vizsgalata esetében is (azaz a legkonzervativabb befektetési
célkitlizésekkel rendelkezd személyt, illetve az iigyletek végrehajtasara felhatalmazott személyek
koziil a legkevesebb tapasztalattal és ismerettel rendelkez6t kell figyelembe venni).

Olyan esetben, amikor két vagy tobb személy egyiittesen rendelkezik felhatalmazéssal arra, hogy a
csoport nevében tigyleteket hajtson végre (példaul kozos szamla esetében), a véallalkozas altal
kidolgozott iigyfélprofilnak tiikréznie kell a kiilonb6z8 személyek befektetési dontések
meghozatalara val6 képességét és az ilyen dontések altal az azok egyéni pénziigyi helyzetére és
befektetési célkitizéseire gyakorolt potencialis hatast.

V.VIIIL A befektetések alkalmassaganak biztositasahoz sziikséges intézkedések

Vonatkozé jogszabalyok: a MiFID-iranyelv 13.cikkének (2)bekezdése,
valamint a MiFID végrehajtasi iranyelv 5. cikke.

8. dltalanos iranymutatas

57

Annak érdekében, hogy iigyfeleinek alkalmas befektetéseket ajanlhasson, a befektetési
vallalkozasnak politikdkat és eljarasokat kell létrehoznia annak biztositasara, hogy kovetkezetesen
figyelembe vegye az alabbiakat:

a) minden olyan, az iigyfélre vonatkozbéan rendelkezésre all6 informéaci6, amely valészintileg

relevans lehet az egyes befektetések alkalmassaganak értékelésében, beleértve az iigyfél
jelenlegi befektetési portfolidjat (és az azon beliili eszk6zmegoszlast) is;
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b) az alkalmassagértékelés soran figyelembe vett befektetések Osszes érdemi jellemzéje,
beleértve a relevans kockazatokat, valamint az tigyfél altal viselend6 kozvetlen és kozvetett
koltségeket.14

Kiegészit6 iranymutatdsok

58.

59.

60.

Az alkalmassagértékelési folyamat soran eszkozoket (példaul modellportfoliokat, eszkozallokacios
szoftvert vagy a potencialis befektetésekhez kockazatiprofil-meghataroz6 szoftvert) igénybe vevd
befektetési vallalkozasoknak megfelel6 rendszerekkel és ellenérzési intézkedésekkel kell
rendelkeznilik annak biztositasara, hogy az eszk6zok a célnak megfelelnek és kielégité eredményeket
hoznak.

E tekintetben az eszkozoket gy kell megtervezni, hogy figyelembe vegyék az egyes tigyfelek, illetve
pénziigyi eszk6zok Osszes relevans jellemzGjét. Nem felelnek meg a célnak példaul az ligyfeleket és
pénziigyi eszkozoket tagabb csoportokba sorolé eszk6zok.

A vallalkozasoknak olyan politikakat és eljarasokat kell 1étrehozniuk, amelyek segitségével képesek
biztositani tobbek kozott a kvetkezbket:

a) az iigyfélnek nytjtott tandcsadasi és portfoliokezelési szolgaltatasok soran kell6 mértékd
kockazatmegosztast vesznek figyelembe;

b) az iigyfél kell6képpen tisztaban van a kockazat és a hozam kozotti 0sszefliggéssel (azaz
azzal, hogy a kockazatmentes eszkozok sziikségszertien alacsony nyereséget termelnek),
valamint az id6tartam ezen Osszefliggésre gyakorolt hatasaval és a befektetéseivel jaro
koltségekkel;

c) az lgyfél pénziigyi helyzetébdl adodoan képes finanszirozni a befektetéseket és viselni az
azokbol szarmaz6 esetleges veszteségeket;

d) illikvid termék esetén a befektetési tanacsadasi vagy portfolidkezelési szolgaltatis nytajtasa
soran adott személyes ajanlas vagy végrehajtott ligylet soran figyelembe veszik, hogy az
iigyfél milyen id6tartamig hajlandé fenntartani a befektetést; valamint

e) semminemi Osszeférhetetlenség nem befolyasolja hatranyosan az alkalmassagértékelés
minGségét.

V.IX. Nyilvantartas

Vonatkozé jogszabalyok: a MiFID-iranyelv 13. cikkének (6) bekezdése, valamint a
MiFID végrehajtasi iranyelv 5. cikke (1) bekezdésének f) pontja és 51. cikke.

9. dltalanos iranymutatas

61.

A befektetési vallalkozasoknak legalabb a kovetkezokrol kell gondoskodniuk:

14 Az tigyfelek koltségekkel kapcsolatos tajékoztatasara vonatkozo kotelezettség tekintetében lasd a MiFID végrehajtési iranyelv
33. cikkét.
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a) megfelel6 nyilvantartasi és megdrzési intézkedésekkel modszeres és atlathatd
nyilvantartast kell biztositaniuk az alkalmassagértékelés vonatkozasaban, beleértve
minden nyujtott befektetési tanacsot és végrehajtott befektetést (vagy befektetések
lezarasat);

b) biztositaniuk kell, hogy a nyilvantartasi intézkedések kialakitasuknal fogva lehet6vé tegyék
az alkalmassigértékeléssel kapcsolatos hibak (példaul visszaélésszerti értékesités)
kimutatésat;

¢) biztositaniuk kell a véallalkozason beliili illetékes személyek, valamint az illetékes
hatésagok hozzaférését a nyilvantartasokhoz;

d) megfelel$ folyamatoknak kell rendelkezésre allniuk a nyilvantartési intézkedések esetleges
hidnyossagainak vagy korlatainak mérséklésére.

Kiegészito iranymutatasok

62.

63.

A Dbefektetési vallalkozasok kotelesek tgy kialakitani az Altaluk létrehozott nyilvantartasi
intézkedéseket, hogy azok lehet6vé tegyék a vallalkozdsok szamara az egyes befektetések
végrehajtasa okanak utdlagos visszakeresését. Ez igen fontos lehet az ligyfél és a vallalkozas kozotti
esetleges vita esetén. Az intézkedés emellett az ellendrzés szempontjabol is jelent&séggel bir: példaul
a nyilvantartds hidnyossagai hatraltathatjak az illetékes hatosagnak a vallalkozas alkalmassagi
folyamataval kapcsolatos értékelését, az iizletviteli informéaciokat pedig kevésbé alkalmassa tehetik
arra, hogy a visszaélésszerti értékesitéssel 6sszefiiggd kockazatokat azonositsak.

A befektetési vallalkozasok ezért kotelesek nyilvantartast vezetni minden, az alkalmassagértékeléssel
Osszefliggd informaciorol, tobbek kozott az {ligyfélre vonatkozd informéacidkrdl (beleértve az
informacié felhasznalasanak modjat és az ligyfél kockazati profiljanak kialakitasa szempontjabol
vald értelmezését), valamint az ligyfélnek ajanlott vagy a nevében vasarolt pénziigyi eszkozokre
vonatkoz6 informaciokrol. E nyilvantartasnak tartalmaznia kell a kovetkez6ket:

a) a vallalkozas altal az alkalmassagértékelés tekintetében végrehajtott modositasok,
kiilonosen az ligyfél kockéazati profiljanak valtozasai;

b) azon pénziigyieszkoz-tipusok, amelyek az adott profilhoz alkalmasak, és az értékelés
indokolésa, valamint az esetleges valtozasok és azok okai.

15



