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A BIZOTTSAG 2006/73/EK IRANYELVE

(2006. augusztus 10.)

a 2004/39[EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek a befektetési villalkozdsok szervezeti
kovetelményei és miikodési feltételei, valamint az irdnyelv alkalmazisiban meghatirozott kifejezések

tekintetében tort

éné végrehajtasirol

(EGT vonatkozisii szoveg)

AZ EUROPAI KOZOSSEGEK BIZOTTSAGA,

tekintettel az Eurépai Kozosséget létrehozd szerzédésre,

tekintettel a pénziigyi eszkozok piacairdl, a 85/611/EGK és a
93/6/EGK tandcsi irdnyelv, és a 2000/12/EK eurdpai parlamenti
és tandcsi irdnyelv modositasdrol, valamint a 93/22/EGK tandcsi
irdnyelv hatdlyon kiviil helyezésérdl sz6l6, 2004. aprilis 21-i
2004/39/EK eurépai parlamenti és tandcsi irdnyelvre (1) és
kiilonosen annak 4. cikke (2) bekezdésére, 13. cikke (10) bekezdé-
sére, 18. cikke (3) bekezdésére, 19. cikke (10) bekezdésére,

21.

cikke (6) bekezdésére, 22. cikke (3) bekezdésére és 24. cikke

(5) bekezdésére,

mivel:

1

(4)

A 2004/39/[EK irdnyelv megéllapitja a Kozosség pénziigyi
piacaira vonatkozé szabdlyozdsi rendszer keretét, amely
rendszer tobbek kozott azt szabalyozza, hogy a befektetési
véllalkozdsok milyen mtkodési feltételekkel végezhetnek
befektetési szolgéltatdsokat és adott esetben kiegészit§
szolgéltatasokat és befektetési tevékenységeket; szabdlyozza
tovabbd az ilyen szolgdltatdsokat és tevékenységeket végzg
befektetési vallalkozdsokra és a szabdlyozott piacokra
vonatkozd szervezeti kovetelményeket; a pénziigyi eszko-
z0k tigyleteire vonatkozo jelentési kovetelményeket; vala-
mint a szabalyozott piacra bevezetett részvények tigyleteire
vonatkoz6 atlathatdsdgi kovetelményeket.

A szakmai alapon befektetési- és adott esetben kiegészitd
szolgéltatasokat és befektetési tevékenységeket végzd befek-
tetési véllalkozdsokra, illetve a szabalyozott piacokra
vonatkozd szervezeti kovetelményeket szabalyozé rendszer
végrehajtasi szabalyainak osszhangban kell lenniiik a 2004/
39[EK irdnyelv céljaval. A szabdlyoknak magas szintd
integritast, hozzaértést és megalapozottsdgot kell biztosita-
niuk a befektetési véllalkozdsok és a szabalyozott piacokat
vagy MTF-cket mikodtetS jogalanyok kozott, és azokat
egységesen kell alkalmazni.

Az ilyen szolgdltatdsokat vagy tevékenységeket végzd
befektetési vallalkozdsok szdmara konkrét szervezeti kove-
telményeket és eljardsokat kell meghatdrozni. Szigoru
eljarasokat kell bevezetni a megfelelés (compliance),
a kockdzatkezelés, a panaszok kezelése, a személyes
tigyletek, a kiszervezés, valamint az Osszeférhetetlenség
azonositdsa, kezelése és feltardsa tekintetében.

A szervezeti kovetelményeket és a befektetési vallalkozdsok
engedélyezésére vonatkozé feltételeket szabdlyrendszer

(") HL L 145., 2004.4.30., 1. 0. A 2006/31/EK irdnyelvvel (HL L 114,

2006.4.27., 60. 0.) mddositott irdnyelv.

formdjaban kell megfogalmazni, amely biztositja a 2004/
39[EK irdnyelv vonatkozé rendelkezéseinek egységes alkal-
mazdsat. Erre azért van szitkség, hogy Dbiztositsdk
a befektetési véllalkozdsok azonos feltételekkel torténd és
egyenlS hozzaférését a Kozosség minden piacdhoz, és hogy
megsziintessék a  befektetési szolgdltatdsok teriiletén
a hatdrokon dtnydlé tevékenységeket akaddlyozd, az
engedélyezési eljdrasokkal Osszefiiggd tényezdket.

A befektetési és kiegészitd szolgdltatdsok, illetve befektetési
tevékenységek végzésének mikodési feltételeit szabdlyozo
rendszer végrehajtasi szabalyainak a rendszer mogott
hiz6dé célt kell titkrozniiik. A befektetési véllalkozds és
az tgyfél kapcsolatat szabdlyozé egyértelmi szabvanyok és
kovetelmények bevezetésével kell biztositaniuk a befektetdk
egységes védelmének magas szintjét. Ugyanakkor az
tigyfélvédelem és kilonosen a befektet6k informécioval
valo ellatdsa vagy a t6lik kért informdcidk kapcsin
figyelembe kell venni az érintett tigyfél vagy potencidlis
tigyfél lakossagi vagy szakmai jellegét.

A végrehajtasi rendelkezéseknek az adott tagallam piacahoz
és jogrendszeréhez torténd igazitisdhoz az irdnyelv formdra
van sziikség.

A 2004/39[EK irdnyelv kiilonb6z6 rendelkezései egységes
alkalmazdsanak biztositdsa érdekében a befektetési vallal-
kozdsokra osszehangolt szervezeti kovetelményeket és
muikodési feltételeket kell megdllapitani. Kovetkezésképp
a tagdllamoknak és az illetékes hatsigoknak nem kell
kiegészit8, kotelezs érvény( szabalyokat megfogalmazni az
ezen irdnyelvben megfogalmazott szabélyok atiiltetésekor
és alkalmazdsakor, kivéve ha az irdnyelv errdl kifejezetten
rendelkezik.

Kivételes koriilmények kozott azonban lehet6vé kell tenni
a tagdllamok szdmdra, hogy a végrehajtdsi szabélyokban
megallapitottak mellett mds kovetelményeket is tdmasz-
szanak a befektetési véllalkozdsokkal szemben. Ezt
a beavatkozast azonban azokra az esetekre kell korlatozni,
amikor a kozosségi jogalkotds nem tér ki megfelel§
mértékben a befektet6k védelmével vagy a piac integrita-
saval  kapcsolatos  konkrét  kockdzatokra, beleértve
a pénziigyi rendszer stabilitdsdval kapcsolatosakat is;
a beavatkozasnak ardnyosnak kell lennie.

A tagdllamok éltal ezen irdnyelvvel 6sszhangban fenntartott
vagy megallapitott kiegészit6 kovetelmények nem korla-
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tozhatjdk vagy mds médon befolydsolhatjdk a befektetési
véllalkozdsoknak a 2004/39/EK irdnyelv 31. és 32. cikke
szerinti jogait.

A tagdllamok altal az ezen irdnyelv alkalmazdsinak
id6pontjaban a konkrét kockdzatok kezelésére fenntartott
kiegészits kovetelményeknek kiilonleges fontossdgtiaknak
kell lenniiik az érintett tagallam piaci struktirdja — ideértve
a vallalatok és a fogyasztok magatartdsat is — szempontji-
bél. E konkrét kockdzatok értékelését a 2004/39/EK
irdnyelvvel és annak részletes végrehajtdsai szabdlyaival
bevezetett szabalyozasi rendszerrel Osszefuiggésben kell
elvégezni. A kiegészitd kovetelmények fenntartdsdrdl szolo
dontések meghozatalakor megfeleloképpen figyelembe kell
venni az emlitett irdnyelv azon célkittizését, hogy
a befektetési vallalkozdsok kezdeti engedélyezési és maiko-
dési kovetelményeinek harmonizéldsan keresztiil felsza-
molja a befektetési szolgaltatdsok hatdrokon dtnyuld
szolgaltatasanak korlatait.

A befektetési vallalkozdsok mérete, struktirdja és iizletme-
netének jellege jelentdsen eltérhet. A szabdlyozdsi rend-
szernek alkalmazkodnia kell ehhez a sokféleséghez,
ugyanakkor minden villalkozdst érint§, alapvetd szabé-
lyozasi kovetelményeket kell megdllapitania. A szabélyozott
jogalanyoknak meg kell felelniiik a magas szintl kotele-
zettségeknek, és egyedi jellegiikhoz és koriilményeikhez ill§
intézkedéseket kell kidolgozniuk és elfogadniuk.

A befektetési véllalkozdsoknak tdl sok bizonytalansagot
okozé szabdlyozasi rendszer azonban csokkentheti
a hatékonysdgot. Az illetékes hatésigoknak értelmezd
iranymutatdst kell kozzétenniiik ezen irdnyelv rendelkezé-
seir6l, hogy megvildgitsdk az irdnyelv kovetelményeinek
gyakorlati alkalmazdsit a konkrét véllalkozdsok és ko-
riilmények esetében. A nem kotelez8 érvényd irdnymutatds
tobbek kozott megvildgitja az ezen irdnyelv és a 2004/39/
EK irdnyelv rendelkezéseinek alkalmazdsdt a piaci fejlemé-
nyek fényében. Ezen irdnyelv és a 2004/39[EK irdnyelv
egységes alkalmazdsdnak biztositdsa érdekében a Bizottsdg
értelmezd kozleményekkel és egyéb eszkozokkel nytjthat
iranymutatdst. Ezenkiviil az eurdpai értékpapir-piaci szaba-
lyozok bizottsdga irdnymutatast tehet kozzé annak érdeké-
ben, hogy az illetékes hatdsigok kovetkezetesen
alkalmazzdk ezt az irdnyelvet és a 2004/39/EK irdnyelvet.

A 2004/39[EK irdnyelvben megéllapitott szervezeti kove-
telmények nem ellentétesek a nemzeti jogban a befektetési
véllalkozdsok alkalmazottainak regisztrdldsdra létrehozott
rendszerekkel.

Az irdnyelv azon rendelkezéseinek alkalmazdsdban, ame-
lyek megfelel6 kockazatkezelési politika 1étrehozdsit,
végrehajtdsat és fenntartdsat irjdk el§ a befektetési vallalko-
zasok szamdra, a vallalkozds tevékenységeivel, folyamataival
és rendszereivel Osszefiiggd kockdzatok kozé tartoznak
a  kritikus jelent@ségli vagy fontos funkciok vagy
a befektetési szolgdltatdsok és tevékenységek kiszervezésé-
vel kapcsolatos kockdzatok. E kockdzatok kozé tartoznak
a vallalkozds és a szolgdltatd kapcsolatival Osszefiiggs

(15)

(17)

(19)

()

kockazatok, valamint az abbdl ered§ potencidlis kockdza-
tok, hogy tobb befektetési vallalkozds vagy egyéb szaba-
lyozott jogalany kiszervezett tevékenységeit korldtozott
szamu szolgaltat6 végzi.

Az a tény, hogy a kockazatkezelési és megfelelési funkciét
egyazon személy ldtja el, nem feltétleniil akadalyozza a két
funkci6 fiiggetlen mdikodését. A kis méreti befektetési
véllalkozdsok esetében ardnytalan lehet az a feltétel, hogy
a megfelelési funkciéban részt vevd személy nem vehet
egyidejtileg részt a feltigyelt funkciok teljesitésében is, illetve
hogy az ilyen személyek dijazdsinak meghatdrozdsi mod-
szere nem veszélyeztetheti az objektivitdsukat. Nagyobb
véllalkozdsok esetében ugyanakkor csak kivételes koriilmé-
nyek kozott lenne ardnytalan.

A 2004/39[EK irdnyelv szdmos rendelkezése irja el8, hogy
a befektetési vallalkozasok az tigyfelekkel és az tigyfeleknek
nytjtott  szolgaltatdsokkal kapcsolatban — informdaciokat
gytjtsenek és Grizzenek. Amennyiben a kovetelmények
teljesitéséhez személyes adatok Gsszegytjtésére és feldolgo-
zdsdra van szikség, a véllalkozdsoknak biztositaniuk kell
a személyes adatok feldolgozasdban az egyének védelmérdl
és az ilyen adatok szabad dramldsirdl sz6lo, 1995.
oktober 24-i 95[46/EK eurbpai parlamenti és tandcsi
irdnyelvet (') végrehajté nemzeti intézkedéseknek vald
megfelelést.

Amennyiben egy személy nevében, az altala adott elzetes
utasitdsoknak megfeleléen egymdst kovetS személyes
tigyleteket hajtanak végre, ezen irdnyelv rendelkezéseinek
személyes tigyletekre vonatkozo6 kotelezettségei nem alkal-
mazandok kiilon-kiilon az egyes tigyletekre, feltéve hogy az
utasitasok véltozatlanul érvényben maradnak.
A kotelezettségek nem alkalmazanddk az utasitdsok meg-
sziintetésére  vagy visszavondsira sem, amennyiben
a kordbban az utasitisoknak megfelelGen beszerzett pénz-
tigyi eszkzokon nem az utasitdsok megsziintetésével vagy
visszavondsdval egyidejileg adnak tdl. A kotelezettségek
ugyanakkor alkalmazanddk, ha a személyes tigyletre vagy
az egymdst kovetS személyes tigyletek megkezdésére
egyazon személy nevében keriil sor, és az utasitdsokat
megvaltoztattdk vagy Uj utasitast adtak ki.

Az illetékes hatésigok nem szabhatjdk a befektetési
szolgaltatasok vagy tevékenységek végzésére jogositd
muikodési engedély feltételéiil az egy vagy tobb kritikus
jelent@ségli  vagy fontos funkcid, illetve befektetetési
szolgaltatds vagy tevékenység kiszervezésére vonatkozé
dltaldnos tilalmat. A befektetési vallalkozdsok kiszervezhe-
tik ezeket a tevékenységeket, amennyiben a vallalkozds altal
megallapitott kiszervezési koriilmények megfelelnek bizo-
nyos feltételeknek.

Ezen irdnyelv kritikus jelentGségli vagy fontos funkciok,
illetve befektetési szolgaltatdsok vagy tevékenységek kiszer-
vezésére vonatkozd rendelkezéseinek alkalmazdsiban az
a kiszervezés, amely oly mértékben dtruhdzza a funkcidkat,
hogy a vidllalkozds postafidkcéggé vidlik, alddssa azokat

HL L 281, 1995.11.23,, 31. o. Az 1882/2003/EK rendelettel (HL

L 284., 2003.10.31., 1. 0.) médositott irdnyelv.
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a feltételeket, amelyeknek a befektetési vallalkozdsnak meg
kell felelnie a 2004/39[EK irdnyelv 5. cikke szerinti
miikodési engedély megszerzése és megtartdsa érdekében.

A Dbefektetési szolgdltatdsok vagy tevékenységek vagy
kritikus fontossdgti funkciok kiszervezése a befektetési
véllalkozds mikodési engedélyéhez megallapitott feltételek-
ben bekovetkezs, a 2004[39[EK irdnyelv 16. cikkének
(2) bekezdése szerinti lényeges valtozdsnak mindsiilhet.
Amennyiben ilyen kiszervezésre azutdn keril sor, hogy
a befektetési véllalkozds a 2004/39/EK irdnyelv 1. fejezete
II. cime rendelkezéseinck  megfeleléen  megkapta
a mikodési engedélyt, a kiszervezésr6l a 2004/39/EK
iranyelv 16. cikke (2) bekezdésének megfelelGen értesiteni
kell az illetékes hat6sdgot.

Ezen irdnyelvnek megfelelGen a befektetési vallalkozasnak
elére kell értesitenie az illetékes hatdsdgot, ha bizonyos
feltételeket nem teljesit6 harmadik orszdg szolgéltatéjanak
kivdnja kiszervezni a lakossdgi tigyfelek portfélidjanak
kezelését. Az illetékes hatdsigoknak azonban nem kell
engedélyezniik  vagy mds formdban  jovdhagyniuk
a kiszervezést vagy feltételeit. Az értesités célja annak
biztositdsa, hogy az illetékes hatdsdgnak lehetSsége legyen
beavatkozni a megfelel§ esetekben. A befektetési vallalkozds
felelGssége a kiszervezés feltételeinek megvitatdsa és annak
biztositdsa, hogy e feltételek megfeleljenek a vallalkozds
ezen irdnyelv és a 2004/39/EK szerinti kotelezettségeinek
az illetékes hatdsdg hivatalos beavatkozdsa nélkiil.

A szabdlyozds atlithatésdganak érdekében, valamint
a befektetési véllalkozdsok szdmdra a megfelel§ szintd
bizonyossdg biztositdsira ez az irdnyelv valamennyi
illetékes hatdsdg szdmara el8irja, hogy kozleményben tegye
kozzé azt a politikdt, amelyet a lakossagi portfolidkezelés
harmadik orszdgokban székel§ szolgéltatoknak val6 kiszer-
vezésével kapcsolatosan kovet. A nyilatkozatban példdkat
kell adni azokra az esetekre, amelyeknél az illetékes hatdsdg
valészintileg nem ellenzi a kiszervezést és magyardzatot kell
adni arra, hogy a kiszervezés ezekben az esetekben
valoszintileg miért nem  befolydsolja  hdtrdnyosan
a véllalkozds azon képességét, hogy teljesitse a kiszervezés
ezen irdnyelv szerinti altaldnos feltételeit. Az illetékes
hatésdgnak ebben a magyardzatban mindig meg kell
jelolnie annak okait, hogy a kiszervezés a széban forgd
esetekben miért nem hdtrdltatja a hat6sdgot abban, hogy
hatékony médon hozzéaférjen a kiszervezett szolgéltatdssal
kapcsolatos informdciok osszességéhez, ami azért sziiksé-
ges, hogy a hat6sdg a befektetési vallalkozds vonatkozasa-
ban elvégezhesse szabdlyozéi feladatait.

Amennyiben a befektetési véllalkozds az tigyfele nevében
tartott pénzeszkozoket mindsitett pénzpiaci alapba fekteti,
Ugy a pénzpiaci alap Dbefektetési jegyeit az iigyfelek
pénziigyi eszkozeinek tartdsdra érvényes kovetelményeknek
megfelelGen kell tartania.

Az osszeférhetetlenség elSidézdjének tekintends koriilmé-
nyek azokat az eseteket jelentik, amikor a véllalkozds vagy

(26)

(28)

a villalkozdshoz kapcsoléddé bizonyos személyek vagy
a véllalkozds csoportjanak érdekei és a vallalkozds tigyfél
felé fenndlld kotelezettsége kozott osszeférhetetlenség
tapasztalhatd; vagy ha kett§ vagy tobb olyan tigyfél érdeke
osszeférhetetlen, akik felé a vallalkozasnak kotelezettsége all
fenn. Nem elég, hogy a viéllalkozds elényhoz juthat, ha
emellett nem 4ll egy tigyfél valoszindsithetS hatranya és az
sem elég, hogy egy tigyfél, aki felé a cégnek kotelezettsége
all fenn, eldnyhoz juthat vagy veszteséget keriilhet el, ha
emellett nem 4l egy madsik tgyfél valdszindsithets
vesztesége.

Az Osszeférhetetlenséget csak akkor kell szabdlyozni, ha
a befektetési vagy kiegészit§ szolgaltatdst befektetési
véllalkozds nytjtja. Ebbél a szempontbdl nem szdmit az
iigyfél stitusza — vagyis hogy lakossagi, szakmai vagy
elfogadhaté partner-e.

Amikor a befektetési vallalkozas teljesiti azt a 2004/39/EK
irdnyelv szerinti kotelezettségét, hogy oOsszeférhetetlenségi
politikdt dolgoz ki az Osszeférhetetlenségnek mindsiilg
vagy ahhoz vezet§ korilmények felismerése érdekében,
kiilonleges figyelmet kell forditania a kovetkez$ tevé-
kenységekre: befektetéssel kapcsolatos kutatds és tandcs-
adds, védett kereskedelem, portfolidkezelés és villalati
pénziigyek, beleértve az értékpapirok jegyzését és eladasat,
valamint az egyesiiléssel és felvasarldssal kapcsolatos
tandcsaddst is. Kiilonosen fontos a kiilonleges figyelem, ha
a villalkozds vagy a villalkozdshoz ellenérzés révén
kozvetleniil ~ vagy  kozvetve  kapcsolodd  személy
e tevékenységek kozil kettdt vagy tobbet végez.

A befektetési vallalkozdsoknak dtfogd osszeférhetetlenségi
politika segitségével kell azonositaniuk és kezelniiik
a kilonbozé uzleti tevékenységitkhoz vagy csoportjuk
tevékenységeihez kapcsolédd Osszeférhetetlenségeket. Az
osszeférhetetlenségek befektetési vallalkozas dltali kozzété-
tele nem mentesiti a vallalkozdst azon kotelezettség aldl,
hogy fenntartsa és mdkodtesse a 2004/39/EK irdnyelv
13. cikkének (3) bekezdésében el6irt hatékony szervezeti és
adminisztrativ megolddsokat. Noha a 2004/39[EK irdnyelv
18. cikkének (2) bekezdése el6irja bizonyos osszeférhetet-
lenségek feltdrdsat, az osszeférhetetlenség megfelels kezelési
moédjanak vizsgalata nélkil nem lehet feltdrdshoz folya-
modni.

A befektetéssel kapcsolatos kutatds a befektetési ajanldsok
tisztességes ismertetése és az Osszeférhetetlenség kozzété-
tele tekintetében a 20036 [EK eurdpai parlamenti és tandcsi
irdnyelv végrehajtdsarol sz616, 2003. december 22-i 2003/
125/EK bizottsdgi irdnyelvben (') ajnlisként meghatdro-
zott tdjékoztatdsi tipus alkategéridja, de a 2004/39/EK
irdnyelvben meghatdrozott pénziigyi eszkozokre alkalma-
zand6. Az ilyen tipusiként meghatdrozott, az ezen irdnyely
meghatdrozdsa szerint nem befektetéssel kapcsolatos kuta-
tasnak mindsill§ ajanldsokra ugyanakkor alkalmazandok

() HLL 339. 2003.12.24., 73. o.
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a 2003/125[EK irdnyelvnek a befektetési ajanldsok tisztes-
séges ismertetésérél és az Osszeférhetetlenség feltardsarol
sz616 rendelkezései.

A befektetési vallalkozds altal a befektetéssel kapesolatos
kutatasként el6vezetett anyag elGallitdsabol és terjesztésébdl
kovetkezd oOsszeférhetetlenség kezelésére elfogadott intéz-
kedéseknek és megolddsoknak meg kell védeniik
a pénziigyi elemzdk és az dltaluk készitett, befektetéssel
kapcsolatos kutatds objektivitdsat és fiiggetlenségét. Az
intézkedésekkel és megolddsokkal biztositani kell, hogy
a pénziigyi elemz8k megfelel6 mértékben fiiggetlenek azon
személyek érdekeitdl, akiknek felelGsségei vagy iizleti
érdekei titkdzhetnek azon személyek érdekeivel, akik kozott
a befektetéssel kapcsolatos kutatdst terjesztik.

A villalati pénziigyi alkalmazottak és a véllalkozds nevében
folytatott eladdsban és kereskedelemben érintett személyek
tartoznak azok kozé, akik felelGsségei vagy tizleti érdekei
itkozhetnek azon személyek érdekeivel, akik kozott
a befektetéssel kapcsolatos kutatdst terjesztik.

Kivételes koriilmények kozott a pénziigyi elemzdk és
a Dbefektetési vallalkozdshoz kapcsolodd, befektetéssel
kapcsolatos kutatdsban részt vevd egyéb személyek eld-
zetes, irdsos j6vahagyds  birtokdban  végezhetnek
a kutatdsban érintett pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos
tigyleteket; az mindsiil kivételes koriilménynek, ha pénz-
iigyi nehézségekkel Osszefliggs személyes okokbdl az
elemz§ vagy egy madsik személy kénytelen poziciot
felszamolni.

A villalkozds osszeférhetetlenségi politikdjdban megallapi-
tott, tovdbbd e politika iigyfél rendelkezésére bocsatott
osszefoglald leirdsdban emlitett érték alatti kisebb ajandék
vagy vendéglatds nem mindsiil 6sztonzésnek a befektetéssel
kapcsolatos kutatsra vonatkozé rendelkezések alkalmaza-
saban.

A Dbefektetéssel kapcsolatos  kutatds  tigyfelek vagy
a nyilvinossdg kozotti terjesztésének fogalmdba nem
tartozik bele a kizarolag a befektetési vallalkozds csoportjan
beliili terjesztés.

Azok a befektetéssel kapcsolatos kutatdsban szerepld
ajanlasok minGsiilnek jelenlegi ajanldsnak, amelyeket nem
vontak vissza és amelyek nem jdrtak le.

A kutatds végzésével megegyez8 kovetelmények vonatkoz-
nak a befektetéssel kapcsolatos kutatds harmadik személy
altal torténd jelentds modositdsara is.

A pénziigyi elemz8k nem vehetnek részt mas tevékenység-
ben, mint a befektetéssel kapcsolatos kutatds elkészitése, ha
az effajta részvétel objektivitdsuk megdrzésével osszeegyez-
tethetetlen. Az objektivitds megdrzésével Osszeegyeztethe-
tetlennek  minGsiils tevékenységek  rendszerint
a kovetkezSk: a befektetési banki szolgdltatdsokban val6
részvétel — példaul vallalati pénziigyek és jegyzés —, az {j

(39)

(40)

(42)

(43)

tuzletdigak vagy pénziigyi eszkozok Uj kibocsdtdsdnak
hirdetésében vagy a kibocsatas hirdetésének el6készitésében
val részvétel.

Ezen irdnyelvnek a befektetéssel kapcsolatos kutatdsok
végzésére és terjesztésére vonatkozé rendelkezései sérelme
nélkiil, ha a befektetéssel kapcsolatos kutatist nem
befektetési vallalkozds végzi, érdemes bels§ politikdkat és
eljardsokat elfogadni az ezen irdnyelvben a kutatds fiigget-
lenségének és objektivitdsanak védelme tekintetében meg-
allapitott elveknek torténd megfelelés biztositdsa érdekében.

Az ezen irdnyelvben el6irt kovetelmények — beleértve
a személyes tigyletekre, a befektetéssel kapcsolatos kuta-
tasban felgyiilemlett tudds kezelésére és a befektetéssel
kapcsolatos kutatds végzésére és terjesztésére vonatkozokat
is —a 2004/39[EK irdnyelv, a bennfentes kereskedelemrdl és
a piaci manipuldciordl (piaci visszaélés) sz6lo, 2003.
janudr 28-i 2003/6/EK eurbpai parlamenti és tandcsi
irdnyelv () és végrehajtdsi intézkedéseik sérelme nélkiil
alkalmazandok.

Ezen irdnyelv Oszténzésre vonatkozé rendelkezéseinek
alkalmazdsiaban a befektetési vallalkozdsnak befektetési
tandcsaddssal vagy dltalinos ajanldsokkal Gsszefiiggésben
adott jutalékot — amennyiben a tandcs vagy ajanlds nem
valik elfogultta a jutalék kovetkeztében — dgy kell tekinteni,
hogy az az iigyfélnek adott befektetési tandcs mindségét
hivatott javitani.

Ezen irdnyelv csak meghatdrozott feltételek mellett engedé-
lyezi a befektetési véllalkozdsoknak bizonyos osztonzék
addsdt vagy elfogaddsit, és csak akkor, ha ezeket az tigyfél
elé tarjdk vagy ha azokat az tigyfél, illetve egy az tigyfél
nevében eljaré személy adja, illetve kapja.

Ez az irdnyelv el8irja az 0j lakossagi igyfeleknek befektetési
tandcsadastol eltérd befektetési szolgdltatisokat nytijt6
befektetési véllalkozdsoknak, hogy az tgyféllel irdsbeli
alapmegallapoddst ~ kossenek, — amely  megallapitja
a vallalkozds és az tigyfél alapvetd jogait és kotelezettségeit.
Nem fir el azonban a befektetési vagy kiegészits
szolgdltatdsok nyujtasdra vonatkozé szerz8dés formdjaval,
tartalmaval és teljesitésével Osszefiiggl egyéb kotelezettsé-
geket.

Ez az irdnyelv csak a 2004/39EK irdnyelv 19. cikke
(2) bekezdésének azon elGirdsa tekintetében allapit meg
marketingkozleményekre  vonatkozé  kovetelményeket,
amely szerint az ligyfelekhez eljuttatott informdcionak —
beleértve a marketingkozleményeket is — tisztességesnek,
egyértelmtnek és nem félrevezetSnek kell lennie.

Ez az irdnyelv nem irja el§ az illetékes hatdsdgok szdmdra
a marketingkozlemények tartalmanak és forméjanak jova-
hagyésat. Ugyanakkor nem is tiltja az elGzetes jévdhagyast,
amennyiben az kizdrdlag a 2004/39[EK irdnyelv azon
kotelezettségének valé megfelelésre épiil, amely szerint az

() HLL 96., 2003.4.12., 16. o.
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a marketingkozleményeket, tisztességesnek, egyértelmdtinek
és nem félrevezetdnek kell lennie.

Megfelel6 és aranyos mértékii tdjékoztatasi kovetelményeket
kell megéllapitani, amelyek figyelembe veszik az tigyfél akar
lakossdgi, akdr szakmai stdtuszat. A 2004/39/EK irdnyelv
egyik célja, hogy ardnyos egyenstlyt Dbiztositson
a befektet6k védelme és a befektetési villalkozdsokra
érvényes kozzétételi kotelezettségek kozott. E  célbdl
a szakmai tgyfelek tekintetében a lakossdgi tigyfelekéhez
képest kevésbé szigorti konkrét tdjékoztatdsi kovetelmé-
nyeket kell megdllapitani ebben az irdnyelvben. A szakmai
tigyfelektdl elvarhat6, hogy — korldtozott szamu kivétellel —
maguk dllapitsik meg a megalapozott dontéshez nekik
szitkséges informdcidkat, és kérjék a befektetési vdllalko-
zastol ezek biztositdsit. Amennyiben az ilyen informéciora
vonatkoz6 kérelmek ésszertiek és ardnyosak, a befektetési
véllalkozdsok tovébbi tdjékoztatdst kotelesek nytjtani.

A Dbefektetési vallalkozdsoknak gondoskodniuk kell arrdl,
hogy az tigyfelek vagy potencidlis tigyfelek megfelels
informdcidhoz jussanak a pénziigyi eszkozok jellegérdl és
a veliik kapcsolatos befektetési kockdzatokrdl annak
érdekében, hogy az iigyfelek minden befektetési dontést
kell6en tajékozottan hozzanak meg. Az informacié részle-
tessége az iigyfél besoroldsinak (lakossdgi vagy szakmai
tgyfél), valamint a felkindlt pénziigyi eszkoz jellegének és
kockazati profiljdnak megfeleléen valtozhat, de soha nem
lehet 1ényeges elemet elhagyé mértékben dltaldnos. Lehet,
hogy néhany pénziigyi eszkoz esetében mar az eszkoz
jellegére utald informdci6 is elégséges, mig mds esetekben
az informdciénak termékspecifikusnak kell lennie.

A befektetési vallalkozasok altal az tigyfelekhez eljuttatott
tajékoztatds tisztességes, egyértelmd és nem félrevezetd
voltdhoz sziikséges feltételeket megfelel§ és ardanyos médon
kell alkalmazni a lakossdgi tigyfeleknek szant kozlemé-
nyekre, figyelembe véve példaul a kozlemény eszkozét és
a kozleménnyel az tigyfeleknek vagy potencidlis tigyfelek-
nek szant informdciét. Nem  megfelel§  ezeket
a koriilményeket a csak a kovetkezdk valamelyikébdl dllo
marketingkozleményekre alkalmazni: a vallalkozds neve,
a vallalkozds logdja vagy mds hozzd kapcsol6dd jel,
a kapcsolattarté pont és a villalkozds dltal nydjtott
szolgéltatasokra vagy a véllalkozds dijaira vagy jutalékaira
torténd utalds.

A 2004/39[EK irdnyelv és ezen irdnyelv alkalmazdsiban
a tajékoztatds akkor tekinthet§ félrevezetdnek, ha félre-
vezetheti a cimzett(ek)et vagy azokat, akik azokat valé-
szintileg kapjdk, fiiggetleniil attél, hogy a tdjékoztatdst
nyujtd személy félrevezetSnek itéli vagy
szénja-e a tdjékoztatast.

Az irdnyelv szerinti kell§ id6ben torténd tdjékoztatds
meghatdrozdsakor a befektetési véllalkozdsnak figyelembe
kell vennie — a helyzet siirgGsségére és az tgyfélnek

(61)

valaszintézkedéshez sziikséges idére tekintettel — az ahhoz
szitkséges id6t, hogy az iigyfél elolvassa és megértse
a tdjékoztatdst a befektetéssel kapcsolatos dontés meg-
hozatala el6tt. Az tigyfélnek valdszindleg kevesebb idére
van szitksége az egyszer(i vagy standard termékekrdl vagy
szolgdltatasokrol és az dltala kordbban visdroltakhoz
hasonld tipust termékekrsl vagy szolgdltatisokrél sz6l6
tdjékoztatds dttekintésére, mint amennyit bonyolultabb
vagy kevésbé ismertebb termék vagy szolgdltatds esetében
igényelne.

Amennyiben a befektetési vallalkozdsok megfelelnek annak
az dltalinos kovetelménynek, hogy az ezen irdnyelvben
meghatdrozott hatdrid6 elétt  kell§ id6ben dtadjik
a lényeges tdjékoztatdst, gy ezen iranyelv alapjan nem kell
haladéktalanul és egyszerre dtadniuk a befektetési vallalko-
zdssal, a pénziigyi eszkozokkel, a koltségekkel és
a kapcsol6dd dijakkal, valamint az tgyfelek pénziigyi
eszkozeinek vagy pénzeszkozeinek védelmével kapesolatos
tdjékoztatast. Ezen irdnyelv alapjan nem kell a tdjékoztatdst
kiilon, marketingkozlemény részeként, vagy az tigyfélmeg-
dllapoddsba vald beemeléssel nyujtani, feltéve hogy
a tajékoztatds dtaddsdra a szolgdltatds elvégzése el6tt kell§
id6ben sor keriil.

Amennyiben a befektetési véllalkozdsnak a szolgdltatds
elvégzése eldtt kell tdjékoztatdst nydjtania az tigyfélnek, az
azonos tipusti pénziigyi eszkoz egyes digyletei nem
mindsiilnek 1j vagy eltér§ szolgaltatisnak.

Amennyiben a portfdlidkezelési szolgéltatisokat végzd
befektetési  vdllalkozdsnak  tdjékoztatdst kell —adnia
a lakossdgi iigyfeleknek vagy a potencidlis lakossdgi
tigyfeleknek a portfélidban szerepeltethet§ pénziigyi esz-
kozok tipusdrdl és az eszkozokkel bonyolithaté tigyletti-
pusokrdl, a tdjékoztatasnak kilon kell jeleznie, hogy
a  Dbefektetési  villalkozds  jogosult-e  befektetni
a szabdlyozott piacra be nem vezetett pénziigyi eszko-
z0kbe, szdrmaztatott tigyletekbe, illikvid vagy nagy volati-
litdisi  eszkozokbe, vagy végrehajtani a  kovetkezd
tigyleteket: rovidre eladds, kolesonzott pénzeszkozokkel
torténd vasarlds, értékpapir-finanszirozdsi tigyletek, letéti,
biztositéki vagy arfolyamkockdzati tigyletek.

Amikor a befektetési véllalkozds atadja az tgyfélnek az
értékpapirok nyilvanos kibocsdtdsakor vagy piaci bevezeté-
sekor kozzéteendd tdjékoztatorol sz610,
2003. november 4-i 2003/71/EK eurbpai parlamenti és
tandcsi irdnyelvnek (') megfelelGen elkészitett és kozzétett
tdjékoztaté madsolatdt, az nem tekintend§ a 2004/39/EK
irdnyelv szerinti, az informdcié minGségére és tartalmdra
vonatkoz6 mikodési feltételek alkalmazdsaban dtadott
informacionak, —amennyiben az irdnyelv  alapjin
a villalkozds nem felelds a tdjékoztatéban szerepld
informdcioért.

() HLL 345. 2003.12.31., 64. o.
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a koltségekkel és a kapcsolodé dijakkal kapcsolatban
adand¢ tdjékoztatdsnak tartalmaznia kell a fizetési feltéte-
leket és a befektetési szolgaltatds elvégzésére vagy
a felajanlott pénziigyi eszkozre vonatkozé megallapodds
teljesitésének feltételeit. E célbol a fizetési feltételek
dltalaban akkor fontosak, ha a pénziigyi eszkozokrdl sz6lo
szerzGdés készpénzes elszdmoldssal ér véget. A teljesitési
feltételek dltaldban akkor fontosak, ha a szerz6dés lejartakor
a pénziigyi eszkozhoz részvények, kotvények, utalvanyok,
veretlen arany vagy egyéb eszkoz vagy drucikk dtaddsdra
van sziikség.

Az 4truhdzhaté értékpapirokkal foglalkoz6 kollektiv befek-
tetési vallalkozasokra (AEKBV) vonatkozé torvényi, rende-
leti és kozigazgatasi rendelkezések 6sszehangoldsirol szolo,
1985. december 20-i 85/611/EGK tandcsi irdnyelv (%)
hatdlya ald tartozé kollektiv befektetési vallalkozdsok
tekintetében ezen iranyelvnek nem célja szabélyozni a 85/
611/EGK iranyelv 28. cikkében meghatdrozott egyszer(si-
tett tdjékoztatd tartalmdt. Az egyszerGsitett tdjékoztatot
ezen irdnyelv végrehajtdsa nyomdn nem kell informacidkkal
kiegésziteni.

Magit az AEKBV-ket illetGen az egyszerdsitett tdjékoztatd
elegend6  informdciot  biztosit a  koltségekrdl  és

a kapcsol6dé dijakrél. Az AEKBV-k befektetési jegyeit
forgalmazé befektetési véllalkozdsoknak azonban tovabbi
tdjékoztatast kell nytjtaniuk tigyfeleiknek valamennyi egyéb
koltségr6l ~ és  kapcsolédéd  dijr6l,  amely  az
AEKBV-k befektetési jegyeivel kapcsolatos befektetési szol-
galtatdsok nyujtasakor meriil fel.

Kilonboz8 rendelkezésekre van szitkség a 2004/39/EK
iranyelv 19. cikkének (4) bekezdése szerinti alkalmassagi
proba, illetve a 19. cikk (5) bekezdése szerinti megfelelGségi
proba alkalmazdsdhoz. A prébék eltérd hatdllyal birnak
a kapcsolodd befektetési szolgdltatdsok tekintetében, és
eltérd funkciokkal és tulajdonsdgokkal rendelkeznek.

A 2004/39[EK irdnyelv 19. cikke (4) bekezdésének alkal-
mazasaban az tigylet az érintett pénziigyi eszkozokkel jard
kockazat, az tigylet tipusa, a megbizds sajitossdgai vagy
a kereskedés gyakorisdga miatt lehet alkalmatlan az tigyfél
vagy a potencidlis {igyfél szdmdra. Az egyenként vizsgilva
alkalmasnak mindsiil§ tigyletsorozat alkalmatlan lehet, ha
az ajanldsra vagy a kereskedési dontésre nem az tgyfél
legjobb érdekét szolgalé gyakorisdggal keriil sor. Portfoli6-
kezelés esetén az tigylet akkor is alkalmatlan lehet, ha
alkalmatlan portféliot eredményezne.

A 2004/39[EK irdnyelv 19. cikke (4) bekezdésének meg-
feleléen a vallalkozdsnak csak akkor kell felmérnie
a befektetési szolgdltatdsok és a pénziigyi eszkozok
alkalmassdgdt, ha befektetési tandcsot vagy portféliokeze-
lést nydjt az iigyfélnek. Egyéb befektetési szolgéltatasok
esetében a véllalkozdsnak az emlitett irdnyelv 19. cikkének
(5) bekezdése szerint akkor kell felmérnie a befektetési
szolgéltatds vagy termék megfelelGségét az tigyfél szdmdra,

HL L 375, 1985.12.31, 3. o. A legutdbb a 2005/1/EK eurépai

parlamenti és tandcsi irdnyelvvel (HL L 79. 2005.3.24., 1. o)
modositott irdnyelv.
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osszetett termékekre vonatkozo) bekezdése szerinti végre-
hajtasi alapon kindlja a terméket.

Ezen irdnyelv azon rendelkezéseinek alkalmazdsaban,
amelyek el6irjak a Dbefektetési véllalkozdsok szdmadra
a kindlt vagy kért befektetési szolgéltatdsok vagy termékek
megfelel@ségének felmérését, fel kell tételezni, hogy a 2004/
39/EK irdnyelv alkalmazdsinak idGpontja el6tt egy konkrét
termék- vagy szolgaltatastipus kereskedéssorozatdban részt
vev§ ligyfél rendelkezik az adott termékkel vagy befektetési
szolgaltatassal kapcsolatos kockdzatok megértéséhez szik-
séges tapasztalattal és ismeretekkel. Amennyiben az tigyfél
az irdnyelv alkalmazdsi id6pontjdt kovetGen, befektetési
véllalkozds szolgdltatasait igénybe véve vesz részt a fenti
tipusi kereskedéssorozatban, a villalkozdsnak nem kell
minden egyes tigylet alkalmaval felmérést készitenie. Akkor
tesz eleget az irdnyelv 19. cikkének (5) bekezdése szerinti
kotelezettségének, ha a szolgdltatds megkezdése el6tt
elvégzi a megfelelGség szitkséges felmérését.

A portfoliokezeld tigyfélnek sz616 olyan értelmd ajanldsa,
kérése vagy tandcsa, hogy az tigyfélnek a portfdliokezeld
mérlegelési jogkorét meghatdrozé megbizatdst kell adnia
a portf6lidkezel6nek (vagy modositania kell a kordbbi
megbizatdst), a 2004/39/EK irdnyelv 19. cikkének
(4) bekezdése szerinti ajanldsnak minGsiil.

Annak megéllapitasa céljabol, hogy a 85/611/EK iranyelv
kovetelményeinek nem megfelels, nyilvdnos forgalomba
hozatali engedéllyel rendelkez§ kollektiv befektetési vallal-
kozds befektetési jegye nem komplexnek mindsiil-e, az
értékeldrendszerek kibocsatotol vald fiiggetlenségének ko-
rilményei kozé kell tartoznia, hogy a rendszerek egy
tagdllam letéteményesi szolgéltatdsok nyujtdsdra vonatkoz6
szabalyozdsanak hatélya ald tartozé letéteményes feliigye-
lete ald tartoznak-e.

Ez az irdnyelv nem irja el§ az illetékes hatdsigok szdmdra
a befektetési véllalkozds és lakossdgi tigyfele kozotti alap-
megallapodds tartalmdnak jévahagydsat. A jovahagyds
azonban nem is tilos, amennyiben csak a villalkozdsnak
a 2004/39[EK irdnyelv szerinti kovetkezd kotelezettségeit
vizsgdlja: az ligyfél legjobb érdekében végzett becsiiletes,
tisztességes  és  hivatdsszerti  tevékenység, valamint
a befektetési vallalkozas és tigyfelei jogainak és kotelezett-
ségeinek és az egyéb feltételeknek a rogzitése, amelyek
mellett a véllalkozds szolgaltatdsokat nydjt tigyfeleinek.

A Dbefektetési villalkozds nyilvantartdsait a vdllalkozds
tipusdhoz és az elvégzett befektetési szolgdltatdsok és
tevékenységek skaldjdhoz kell igazitani, a 2004/39/EK és
az ezen irdnyelvben megallapitott, a nyilvantartds vezeté-
sére vonatkozd kotelezettségek betartdsdval.
A portfélidkezelésre vonatkozd jelentési kotelezettségek
alkalmazdsdban az mindsiil fiigg kotelezettséggel jard
tigyletnek, amely sordn az tigyfél tényleges vagy potencidlis
felel6ssége meghaladja az eszkoz beszerzésének koltségét.
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sek alkalmazdsdban a megbizds tipusdra valé utalds alatt
a megbizds mindsitése értendd: limitdras megbizds, piaci
megbizds vagy egyéb megbizds.

Az tgyfeleknek torténd jelentéssel kapcsolatos rendelkezé-
sek alkalmazasdban a megbizds jellegére valé utalds alatt
értékpapirok jegyzésére adott megbizds vagy opcié lehiva-
sara adott megbizas, illetve hasonld {igyfélmegbizasok
értenddk.

A 2004/39(EK irdnyelv 21. cikke (2) bekezdésének meg-
felel6 végrehajtdsi politika létrehozdsakor a befektetési
véllalkozdsnak meg kell hatdroznia az irdnyelv 21. cikkének
(1) bekezdésében emlitett tényez8k relativ fontossagat, vagy
legaldbb létre kell hoznia a tényezdk relativ fontossagdnak
meghatdrozasahoz sziikséges eljdrdst, hogy a lehetd legjobb
eredményt ¢érjék el az dgyfelek szdmdra. A politika
érvényesitése érdekében a befektetési vallalkozasnak ki kell
valasztania azt a végrehajtasi helyszint, amely kovetkezete-
sen lehet6vé teszi az tigyfélmegbizdsok lehetS legjobb
eredményének elérését. A befektetési vallalkozdsnak min-
den egyes dltala végrehajtott tigyfélmegbizdsra alkalmaznia
kell végrehajtdsi politikdjdt, hogy ezzel 6sszhangban
a lehet§ legjobb eredményt érje el tigyfele szdmdra. Az
tigyfél szdmara a lehetd legjobb eredmény elérése érdekében
minden ésszer( 1épés megtételére vonatkozo, a 2004/39/EK
irdnyelvben el6irt kotelezettséget nem szabad olyan
elSirdsként értelmezni, amely szerint a befektetési véllalko-
zds koteles minden rendelkezésre ll6 végrehajtasi helyszint
szerepeltetni végrehajtasi politikdjaban.

Annak érdekében, hogy a befektetési vallalkozds a lehetd
legjobb eredményt biztositsa az iigyfél szimadra a lakossagi
tigyfélmegbizds konkrét utasitds nélkiili végrehajtdsakor,
figyelembe kell vennie azokat a tényezSket, amelyek
lehet6vé teszik a lehetd legjobb eredmény elérését a teljes
ellenérték — a pénziigyi eszkoz dra és a végrehajtishoz
kapcsolodé  koltségek —  tekintetében. A gyorsasdg,
a végrehajtds és a teljesités valoszindsége, a megbizds
mérete és jellege, a piaci hatds és barmely mds implicit
tigyletkoltség csak akkor élvezhet elsébbséget a kozvetlen
ar- és koltségmegfontoldsokkal szemben, ha a lakossagi
tigyfél szdmara a teljes ellenértéket figyelembe véve a lehetd
legjobb eredmény eléréséhez sziikséges.

Ha a befektetési vallalkozds az tigyféltSl kapott utasitdsok
alapjan teljesiti a megbizdst, gy kell tekintetni, hogy
a megbizdsnak csak az utasitdsokkal érintett részére
vonatkozdan tett eleget a legjobb végrehajtisra vonatkozd
kotelezettségeinek. Az a tény, hogy az igyfél csak
a megbizds egy részének vonatkozdsdban adott utasitdso-
kat, nem mentesiti a befektetési véllalkozdst a megbizés
tobbi, az utasitdsokkal nem érintett részével kapcsolatos,
legjobb végrehajtisra vonatkozd kotelezettségek alol.
A befektetési vallalkozds nem 0Osztonozheti az tigyfelet
olyan utasitds addsdra — az utasitds tartalmdnak tigyfél
szdmdra torténd kifejezett megjelolésével vagy implicit
ajanldsaval —, hogy a befektetési vallalkozds egy megadott
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feltételezhetGen tudnia kell arrdl, hogy egy ilyen utasitds
valoszintileg megakadalyozza a lehetS legjobb eredmény
elérését az tigyfél szdmdra. Ez azonban nem akadalyozhatja
meg azt, hogy a vallalkozas felkérje az tigyfelet kett§ vagy
tobb meghatdrozott kereskedési helyszin kozotti valasz-
tisra, amennyiben ezek a helyszinek megfelelnek
a véllalkozds végrehajtasi politikdjanak.

A befektetési véllalkozds sajat szdmldra kereskedése az
tigyfelekkel az tigyfélmegbizdsok végrehajtisinak mindsiil,
ezért a 2004/39[EK irdnyelv és ezen irdnyelv kovetelményei
vonatkoznak rd, kiilonos tekintettel a legjobb végrehajtdsra
vonatkoz6  kotelezettségekre.  Amennyiben  azonban
a befektetési véllalkozds olyan drajanlatot tesz ligyfelének,
amellyel teljesitené a 2004/39/EK irdnyelv 21. cikkének
(1) bekezdése szerinti kotelezettségét, ha az drajinlatot
annak nyujtdsakor végrehajtand, tgy a vallalkozds teljesiti
ugyanezen kotelezettségeket akkor is, ha az drajanlatot
annak tigyfél dltali elfogaddsa utdn hajtja végre, feltéve hogy
a valtozo piaci feltételeket és az drajanlat tétele és elfogadasa
kozott eltelt id6t figyelembe véve az drajanlat nem veszti el
egyértelmten érvényességét.

Az tigyfélmegbizdsok sordn a lehet§ legjobb eredmény
elérésére vonatkozd kotelezettség a pénzigyi eszkozok
minden tipusdra vonatkozik. Az eltéré piaci struktdrdkat
vagy a pénziigyi eszkozok eltérd struktdrdit figyelembe
véve azonban nehéz azonositani és alkalmazni az eszkozok
minden tipusdra érvényes és hatékony, egységes szabvany-
nyal és eljardssal rendelkezé legjobb végrehajtast. A legjobb
végrehajtdssal kapcsolatos kotelezettségeket tehdt az egyes
pénziigyi eszkozokre vonatkozd megbizdsok végrehajtdsa-
val Osszefiiggs killonbozd koriilmények figyelembe vételé-
vel kell alkalmazni. Példaul a testreszabott OTC pénziigyi
eszkozt bevond, az iigyfél és a befektetési vdllalkozds
koriilményeihez igazitott egyedi szerzédéses viszonyt
feltételez6 iigyletek a legjobb végrehajtis szempontjabol
nem hasonlithatok a kdzpontositott végrehajtdsi helyszine-
ken kereskedett részvényeket bevoné tigyletekhez.

A lakossagi iigyfélmegbizdsok végrehajtisakor a legjobb
végrehajtds meghatdrozdsira a végrehajtds koltségeinek
magukban kell foglalniuk a befektetési vallalkozds sajat
jutalékait vagy az iigyfélnek korldtozott célokra felszamolt
dijakat azokban az esetekben, amikor a vallalkozas végre-
hajtasi politikdjaban egynél tobb olyan helyszin szerepel,
amely alkalmas egy adott megbizds végrehajtdsdra. Ezekben
az esctekben figyelembe kell venni a véllalkozas sajat
jutalékait és a megbizds — minden egyes alkalmas
végrehajtasi helyszinen torténd — végrehajtasanak koltségeit,
hogy az igyfél szdmdra értékelni és Ossze lehessen
hasonlitani  azokat az  eredményeket, amelyeket
a megbizds e helyszineken val6 végrehajtdsaval érnének el.
Nem cél azonban elSirni a véllalkozdsnak azt, hogy
hasonlitsa Ossze a sajat végrehajtasi politikdja, valamint
a sajat jutalékai és dfjai alapjan tigyfele szdmadra elérhetd
eredményeket azokkal az eredményekkel, amelyeket vala-
mely mds befektetési véllalkozds eltér§ végrehajtasi politika
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vagy eltérg jutalék-, illetve dijszerkezet alapjan ugyanazon
igyfél szamdra érhetne el. Nem cél azt sem el6irni
a vallalkozdsnak, hogy hasonlitsa Ossze a sajat jutalékaiban
mutatkoz6 azon kiilonbozeteket, amelyek a villalkozds
altal az ugyfeleknek nydjtott szolgdltatdsok természetében
rejl6 kiilonbségeknek tulajdonithatok.

A 2004/39[EK irdnyelv 21. cikke (3) bekezdésének alkal-
mazdsiban a véllalkozds végrehajtasi politikdjaban szere-
peltetend6  végrehajtdsi  helyszinek  megéllapitdsanak
céljabdl nem kell alkalmazni ezen irdnyelv azon rendelke-
zéseit, amelyek szerint a végrehajtdsi koltségeknek tartal-
mazniuk kell a befektetési vallalkozas sajat jutalékait, illetve
az ligyfélnek a befektetési szolgéltatds nyujtasaért felszami-
tott dijakat.

Akkor mondhatjuk, hogy a befektetési véllalkozds jutalé-
kanak felépitése vagy kiszabdsa igazsdgtalanul megkiilon-
bozteti a végrehajtasi helyszineket, ha eltérg jutalékot
szamol fel a kiilonbozd végrehajtasi helyszineken, és ez
a killonbség nem titkrozi a vallalkozds koltségeinek
a helyszineken torténs végrehajtsbol eredS tényleges
killonbségeit.

Ezen irdnyelvnek a végrehajtisi politikdra vonatkozd
rendelkezései nem érintik a befektetési villalkozdsokra
vonatkoz6, a 2004/39/EK irdnyelv 21. cikkének (4) bekezdé-
se szerinti dltaldnos kotelezettséget, amely szerint feliigyel-
nittk kell a megbizdsok végrehajtdsira vonatkozd meg-
olddsok hatékonysagat és a végrehajtdsi politikdt, és
rendszeresen értékelniiik kell a helyszineket.

Ez az irdnyelv nem irja el6 a legjobb végrehajtst célzé
erffeszitések  megkettGzését  a  megbizds  vagy
a portfolidkezelés fogadasanak és tovabbitdsanak szolgdlta-
tasat végzd befektetési vallalkozds, illetve azon befektetési
vallalkozds kozott, amelyhez az elébbi a végrehajtasi
megbizdsokat tovabbitja.

A legjobb végrehajtdsra vonatkozd 2004/39/EK irdnyelv
szerinti kotelezettség elSirja a befektetési véllalkozdsok
szamdra, hogy minden ésszer( 1épést tegyenek meg a lehetd
legiobb eredmény elérésére az iigyfeleik szdmadra.
A végrehajtds minésége — amelynek része a végrehajtds
sebessége és valdszintisége (teljesitési ardny), valamint az
arjavitds elérhet@sége és bekovetkezése — fontos tényezd
a legjobb végrehajtds biztositdsdban. A kiilonbozs végre-
hajtasi helyszinek dltal atadott, a végrehajtds mindségére
vonatkoz6 adatok elérhetdsége, Osszehasonlithatosdga és
egységesitése alapvetd fontossagu ahhoz, hogy a befektetési
véllalkozdsok és a befektet6k azonositsik az iigyfelek
szamdra a legjobb végrehajtdsi mindséget biztositd végre-
hajtasi helyszineket. Ez az irdnyelv nem szabalyozza
a végrehajtds minGségére vonatkozo adatok végrehajtasi
helyszinek altal torténé kozzétételét, mert a végrehajtasi
helyszinek és az adatszolgdltatok szdmdra lehetévé kell
tenni a végrehajtds minéségére vonatkozé adatok dtaddsdt
célz6 megolddsok kidolgozdsit. A Bizottsignak 2008.
november 1-ig jelentést kell benydjtania a teriilet piac
diktélta véltozdsairdl, hogy lehetévé véljon a végrehajtds
mindségével kapcsolatos informdciok eurdpai szintdi elér-
het8ségének, osszehasonlithatdsaganak és egységesitésének
felmérése.

77)
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Ezen irdnyelvnek az tigyfélmegbizdsok kezelésére vonat-
koz6 rendelkezései alkalmazasdban az tigyletek Gjraosztdsa
akkor mindsiil hdtrdnyosnak az {igyfélre nézve, ha az
Gjraosztas kovetkeztében a befektetési véllalkozds vagy egy
adott tigyfél igazsdgtalan els6bbséget élvez.

A 2003/6/EK iranyelve sérelme nélkiil az ezen irdnyelvnek
az ligyfélmegbizdsok kezelésére vonatkozd rendelkezései
alkalmazdsiaban az tigyfélmegbizasok nem kezelhetSk
dsszehasonlithatoként, ha kiillonbozé médiumokon 4t
érkeznek, és azok nem kezelhet6k  sorrendben.
E rendelkezések alkalmazasdban az informéci6 jogszeritlen
haszndlatdnak mindsiil, ha a befektetési véllalkozds arra
haszndlja a fuggében 1évs tigyfélmegbizdsra vonatkozd
informdciot, hogy sajat szdmldra kereskedjen az tigyfél-
megbizds hatterében all6 pénziigyi eszkozokkel vagy
kapcsolodd pénziigyi eszkozokkel. Pusztin az a tény
azonban, hogy az drjegyzdk vagy a partneri tevékenységre
feljogositott szervek csak a pénziigyi eszkozok vételére és
eladdsdra irdnyul6 torvényes iizleti tevékenységiikre szorit-
koznak, vagy hogy a harmadik felek nevében megbizasok
végrehajtasira feljogositott személyek csak a megbizdsok
kotelességszeri végrehajtdsira szoritkoznak, 6nmagdban
nem minGsithet§ az informdacid jogszerttlen hasznalatdnak.

Pénziigyi eszkozokrdl napilapban, folydiratban, magazin-
ban vagy mads, nyilvanossagnak szant kiadvinyban (bele-
értve az internetes megjelenést is), televizié- vagy
radidaddsban nyujtott tandcsadds nem tekintend§ sze-
mélyre sz016 ajanldsnak a 2004/39[EK irdnyelv ,befektetési
tandcsadds” fogalommeghatdrozdsa alkalmazasdban.

Ez az irdnyelv tiszteletben tartja az alapvet§ jogokat és
figyelembe veszi kiilonosen az Eurdpai Uni6 alapjogi
chartdjaban kilonosen annak 11. cikkében elismert elveket
és az emberi jogokrodl sz6l6 eurdpai egyezmény 10. cikkét.
Ebben a tekintetben ez az irdnyelv semmilyen médon nem
akaddlyozza meg a tagdllamokat abban, hogy
a sajtészabadsdgra és a médidban val6 szoldsszabadsagra
vonatkoz6 alkotmdanyos szabélyaikat alkalmazzdk.

A pénziigyi eszkoz valamely tipusdval kapcsolatos altalanos
tandcs nem befektetési tandcsadds a 2004/39[EK irdnyelv
alkalmazdsdban, mert ez az irdnyelv megdllapitja, hogy
a 2004/39/[EK irdnyelv alkalmazdsdban a befektetési tandcs-
adds a konkrét pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos tandcs-
adasra korldtozodik. Amennyiben azonban a befektetési
véllalkozds dltaldnos tandcsaddst nydjt az tgyfélnek egy
olyan pénziigyi eszkozrdl, amelyet alkalmasnak itél az
gyfél szdmdra vagy amely az igyfél koriilményeinek
vizsgdlatan alapszik, és a tandcs valdjaban nem alkalmas
az ugyfél szdmdra, vagy nem a korillményei vizsgilatin
alapszik, akkor az eset kortlményeit6l fiiggSen
a vallalkozds valészintleg a 2004/39/EK irdnyelv 19. cikke
(1) vagy (2) bekezdésének ellenében jar el. Az tigyfelének
ilyen tandcsot add villalkozds valdszindleg megszegi
a 19. cikk (1) bekezdésének azon kévetelményét, hogy
jarjon el becsiiletesen, tisztességesen és hivatdsszertien az
tigyfelei legjobb érdekeinek megfelel6en. Hasonloképp vagy
e helyett az ilyen tandcs val6szintileg megszegi a 19. cikk
(2) bekezdésének azon kovetelményét, hogy a befektetési
véllalkozds altal tigyfeleihez vagy potencialis iigyfeleihez
eljuttatott minden informdcionak tisztességesnek, egyértel-
minek és nem félrevezetSnek kell lennie.
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(82) A befektetési szolgdltatds nyujtdsinak vagy befektetési
tevékenység végrehajtisdnak a befektetési vallalkozds dltal
végrehajtott eldkésziileti tevékenységei a szolgaltatds vagy
tevékenység szerves részét képezének tekintendék. Ide
tartozik példaul a befektetési vallalkozas dltal a befektetési
tandcsadds vagy mds befektetési szolgdltatds vagy tevé-
kenyég nytjtdsa sordn vagy azt megel6zden az tigyfélnek
vagy potencidlis tigyfélnek nyujtott altalinos tandcsadas.

(83) A pénzigyi eszkoz tgyletével vagy egy bizonyos tipusd
pénziigyi eszkozzel kapcsolatos altalanos ajanlds (vagyis
a terjesztési csatorndknak vagy a kozvéleménynek szant
ajanlds) a 2004/39[EK irdnyelv 1. melléklete B. szakasza
(5) bekezdésének értelmében kiegészitd szolgaltatdsnak
mindsiil, kovetkezésképp a 2004/39/EK irdnyelv és védel-
mei alkalmazanddk rd.

(84) A 2001/527[EK bizottsdgi hatdrozattal (!) 1étrehozott
eurdpai értékpapir-piaci szabalyozok bizottsdga technikai
tandcsot adott.

(85) Az e hatdrozatban el8irt intézkedések osszhangban vannak
az eurdpai értékpapir-piaci szabdlyozok bizottsdganak
véleményével,

ELFOGADTA EZT AZ IRANYELVET:

I. FEJEZET
HATALY ES FOGALOMMEGHATAROZASOK
1. cikk
Targy és alkalmazisi kor

(1) Ez az irdnyelv megallapitja a 2004/39/EK irdnyelv 4. cikke

(1) bekezdésének 4. pontja, a 4. cikk (2) bekezdése, a 13. cikk

(2)—(8) bekezdése, a 18. cikk, a 19. cikk (1)—(6) bekezdése,

a 19. cikk (8) bekezdése, a 21. cikk, a 22. cikk és a 24. cikk
végrehajtisanak részletes szabdlyait.

(2) Ezen irdnyelv IL fejezete, III. fejezetének 1-4. szakasza,
45. cikke, 6. és 8. szakasza, valamint — amennyiben kapcsolddik
e rendelkezésekhez — L. fejezete, III fejezetének 9. szakasza és
IV. fejezete alkalmazandé az alapkezel§ trsasdgokra a 85/611/
EGK irdnyelv 5. cikke (4) bekezdésének megfelelGen.

2. cikk
Fogalommeghatirozasok

Ezen irdnyelv alkalmazdsdban a kovetkezd fogalommeghatdro-
zdsokat kell alkalmazni:

1. ,informdci6s csatorna”™ a 2003/125/EK bizottsagi irdnyelv
1. cikkének (7) bekezdése szerinti informécids csatorna;

2. tartés adathordozd™ olyan eszkoz, amely lehetévé teszi az
tigyfél szamdra a személyesen neki cimzett tdjékoztatasnak

() HL L 191, 2001.7.13., 43. o.

a jovében is hozzaférhet6 modon és a tdjékoztatds céljanak
megfelel§ ideig torténd taroldsdt, valamint a tdrolt infor-
méciok valtozatlan formaban torténd megjelenitését;

3. a befektetési vallalkozds osszefiiggésében ,érintett személy”
a kovetkezdk valamelyike:

a)  avallalkozds igazgatdja, tdrsa vagy annak megfelelje,
tigyvezetGje vagy tigynoke;

b)  avillalkozds tigynokének igazgatdja, tarsa vagy annak
megfelelgje, tigyvezetGje;

¢) a vallalkozds vagy tigynoke alkalmazottja, illetve
barmely mds természetes személy, aki szolgélatait
a véllalkozds vagy tigynoke rendelkezésére és ellen-
Grzése ald bocsatja, és aki részt vesz a villalkozds
befektetési szolgaltatdsainak és tevékenységeinek vég-
zésében;

d) olyan természetes személy, aki kozvetleniil részt vesz
a befektetési vallalkozds vagy {tigynoke szdmadra
nydjtott szolgdltatdsban, kiszervezési megoldassal,
amelynek célja a véllalkozds befektetési szolgaltatésai-
nak és tevékenységeinek elvégzése;

4. ,pénziigyi elemz§™ a befektetéssel kapcsolatos kutatds
anyagat elGallité érintett személy;

5. ,csoport” befektetési villalkozdssal kapcsolatban az
a csoport, amelynek a vdllalkozds tagja, és amely

anyavallalatbol, lednyvallalataibol és azokbdl
a villalkozdsokbdl &ll, amelyben az anyavillalat vagy
leanyvallalatai részesedéssel birnak, valamint
a  konszoliddlt  beszdmolordl szolé  83/349/EGK

irdnyelv (%) 12. cikkének (1) bekezdése szerinti kapcsolatban
all6 vallalkozdsok.

6. kiszervezés”: olyan, barmely format olt6 megoldds egy
befektetési véllalkozd és egy szolgdltatd kozott, amelynek
keretében a szolgdltat6 elvégez a villalkozds nevében egy
olyan folyamatot, szolgaltatast vagy tevékenységet, amelyet
egyébként a befektetési véllalkozds maga hajtana végre;

7. olyan személy, akivel az érintett személy csaladi kap-
csolatot dpol”: a kovetkezSk valamelyike:

a)  az érintett személy hdzastarsa vagy olyan partnere, aki
a nemzeti torvények értelmében a hdzastarssal egyen-
értékiinek szamit;

b) az érintett személy eltartott gyermeke vagy nevelt
gyermeke;

¢)  az érintett személy barmely olyan rokona, aki az adott
személyes tigylet id6pontjaban legaldbb egy évig egy
héztartdsban €lt vele;

() HLL 193, 1983.7.18. 1. o.
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8. értékpapir-finanszirozasi tigylet”: a 1287/2006/EK rende-
letben (') meghatdrozott jelentéssel bir;

9. fels6 vezetés”: befektetési véllalkozds tényleges iranyitdsat
gyakorol6 személy vagy személyek, a 2004/39/EK irdnyelv
9. cikke (1) bekezdésének megfelelGen.

3. cikk
A tdjékoztatdsra alkalmazando feltételek

(1) Amennyiben ezen irdnyelv alkalmazdsaban tartos adathor-
dozén kell tdjékoztatdst adni, a tagallamok csak akkor engedé-
lyezik a befektetési vallalkozdsok szamadra, hogy nem papir tartds
adathordoz6t hasznéljanak, ha:

a)  az ezen az adathordozén nytjtott tdjékoztatds osszhangban
van a vallalkozds és az tgyfél kozott meglévs vagy
kialakitand6 tzletvitellel; és

b) a tdjékoztatdst fogadd személy a papiron vagy a masik
tartos adathordozon kapott tdjékoztatds lehetGsége koziil
kifejezetten a mdsik adathordozét valasztja.

(2) Amennyiben ezen irdnyelv 29. 30., 31., 32., 33. cikke vagy
46. cikkének (2) bekezdése értelmében a befektetési véllalkozds
weboldal segitségével tdjékoztatja tigyfelét és a tdjékoztatds nem
személyesen az iigyfélnek szol, a tagdllamok gondoskodnak
a kovetkez§ feltételek teljesiilésérdl:

a)  az ezen az adathordozoén nydijtott tdjékoztatds osszhangban
van a vdllalkozds és az tigyfél kozott meglévd vagy
kialakitand¢ tizletvitellel;

b) az ugyfél kifejezett beleegyezését adja az ilyen formdju
tdjékoztatdshoz;

¢) az ugyfelet elektronikus dton értesiteni kell a weboldal
cimérdl és a tdjékoztatds weboldalon beliili elérhetGségérdl;

d)  a tdjékoztatdsnak naprakésznek kell lennie;

e) atdjékoztatdsnak folyamatosan hozzaférhetdnek kell lennie
a weboldalon mindaddig, amig az igyfélnek indokolt
igénye lehet a megtekintésre.

(3) E cikk alkalmazdsiban az elektronikus hirkozlés révén
nyujtott tdjékoztatds a vallalkozds és az tigyfél kozott meglévd
vagy kialakitand6 tizletvitellel 6sszhangban 1évének mindsiil, ha

(') Lasd e Hivatalos Lap 1. oldalét.

bizonyithat6, hogy az tigyfél rendszeres internethozzaféréssel
rendelkezik. Az tigyfé] dltal az tizletvitel céljabol megadott e-mail
cim ilyen bizonyitéknak mindsiil.

4. cikk

A befektetési villalkozisokra bizonyos esetekben
vonatkozé tovibbi kovetelmények

(1) A tagdllamok csak azokban a kivételes esetekben tarthatnak
meg vagy allapithatnak meg az ezen irdnyelven feliili kovetelmé-
nyeket, amennyiben e kovetelmények objektiv médon indokoltak
és aranyosak annak érdekében, hogy kezeljék az ezen irdnyelvben
nem megfelelGen kezelt, a befektet6k védelmét vagy a piac
integritdsat ¢érint6  konkrét kockazatokat, feltéve hogy
a kovetkez feltételek valamelyike teljesiil:

a)  a kovetelményekkel megcélzott konkrét kockdzatok kiilon-
leges fontossaguak a tagdllam piaci szerkezete koriilmé-
nyeinek szempontjdbdl;

b) a kovetelmény olyan kockdzatokat vagy kérdéseket céloz
meg, amelyek ezen irdnyelv alkalmazdsinak kezdete utdn
meriiltek fel vagy vdltak nyilvanvalovd, és amelyeket
a kozosségi intézkedések nem szabalyoznak.

(2) Az (1) bekezdés szerint megéllapitott kovetelmények nem
korldtozzdk vagy befolydsoljdk a befektetési vllalkozdsoknak
a 2004/39/[EK irdnyelv 31. és 32. cikke szerint érvényes jogait.

(3) A tagdllamok értesitik a Bizottsdgot:

a) az irdnyelv étiiltetése el6tt minden olyan kovetelményrdl,
amelyet az (1) bekezdésnek megfelel6en meg kivinnak
tartani;

b) legalabb egy hénappal a kovetelmény hatalybalépésére
kijelolt id6pont elétt minden olyan kévetelményrdl, ame-
lyet az (1) bekezdésnek megfeleléen meg kivan allapitani.

Az értesitésben minden esetben indokolni kell a kovetelményrt.

A Bizottsdg az internetes oldaldn kozzéteszi az e bekezdéssel
osszhangban beérkez§ értesitéseket, és tdjékoztatia azokrol
a tagdllamokat.

(4) A Bizottsdg 2009. december 31-ig jelentést tesz az Eurdpai
Parlamentnek és a Tandcsnak e cikk alkalmazdsardl.



L 241/36

Az Eurdpai Unié Hivatalos Lapja

2006.9.2.

II. FEJEZET
SZERVEZETI KOVETELMENYEK
1. SZAKASZ

Szervezet
5. cikk
(a 2004/39/EK irdnyelv 13. cikkének (2)—(8) bekezdése)
Altalinos szervezeti kovetelmények

(I) A tagillamok a kovetkez$ kovetelményeknek valé meg-
felelést irjak el8 a befektetési vallalkozasok szdmaéra:

a)  létrehozza, végrehajtja és fenntartja az olyan dontéshozatali
eljarasokat és szervezeti felépitést, amely vildgosan és
dokumentélva hatdrozza meg a jelentéstételi irdnyvonala-
kat, és kiosztja a funkcidkat és a felel@sségi koroket;

b) a vdllalkozds érintett személyei tudjak, hogy felelGsségi
koriik megfelel§ ellatdsa érdekében milyen eljdrasokat kell
kovetniiik;

¢) megfelel6 belsg ellendrzési mechanizmusokat hoz 1étre,
hajt végre és tart fenn annak érdekében, hogy a befektetési
véllalkozds minden szintje megfeleljen a dontéseknek és
eljarasoknak;

d) alkalmazottai rendelkeznek a szdmukra kijelolt felelGsségi
korok ellatdsdhoz szitkséges jdrtassdggal, tuddssal és
szakértelemmel;

e) a befektetési vdllalkozds minden szintjén létrehozza,
végrehajtja és fenntartja a hatékony jelentéstételt és
informdciokozlést;

f)  megfelel§ és pontos nyilvantartdst vezet tizleti tevékenysé-
gérdl és bels6 felépitésérdl;

g)  Dbiztositja, hogy az a tény, hogy érintett személyei tobbféle
funkciét toltenek be, sem most, sem késébb nem
akaddlyozza Gket az egyes funkcidk megalapozott, becsii-
letes és szakmai szint( ellatdsdban.

A tagdllamok a fentiek érdekében biztositjak, hogy a befektetési
véllalkozds figyelembe veszi a vallalkozds tzletmenetének
jellegét, hatokorét és oOsszetettségét, valamint az {zletmenet
keretében végzett befektetési szolgdltatisok és tevékenységek
jellegét és korét.

(2) A tagdllamok elirjak, hogy a befektetési vallalkozds olyan
rendszereket és eljarasokat hozzon létre, hajtson végre és tartson
fenn, amelyek a megfelel6 mértékben 6vjak az informdciok
biztonsdgat, integritdsat és titkossagat, figyelembe véve a kérdéses
informdcio jellegét.

(3) A tagdllamok el6irjak, hogy a befektetési vallalkozds
megfelel§ tizleti folyamatossdgi politikdt hozzon létre, hajtson

végre és tartson fenn, amely a rendszerek és eljardsok ledlldsakor
is biztositja a nélkilozhetetlen adatok és funkciok meg6rzését és
a befektetési szolgaltatdsok és tevékenységek fenntartasat, illetve
(amennyiben ez nem lehetséges) lehetGvé teszi az adatok és
funkciok mielbbi visszadllitasat és a befektetési szolgdltatasok és
tevékenységek miel6bbi folytatdsat.

(4) A tagallamok el8irjak, hogy a befektetési vallalkozas olyan
szamviteli politikdkat és eljdrdsokat hozzon létre, hajtson végre
és tartson fenn, amelyek lehetdvé teszik, hogy az illetékes
hat6sdg kérésére id6ben benyujtsdk az illetékes hatdsignak
a pénziigyi helyzetr6l megbizhatd és valds képet nyujtd és az
alkalmazandé szdmviteli szabvanyoknak és szabalyoknak meg-
felel6 pénziigyi jelentéseket.

(5) A tagdllamok el6irjak, hogy a befektetési vallalkozds
feliigyelje és rendszeresen értékelje a befektetési vallalkozas
rendszereinek, bels§ ellenérzési mechanizmusainak és meg-
oldasainak megfelelgségét és hatékonysagat, a fenti (1)—(4) bekez-
déseknek megfelelGen, és intézkedéseket hozzon a hidnyossigok
kezelésére.

6. cikk

(A 2004/39/EK irdnyelv 13. cikkének (2) bekezdése)

Megfelelés

(I) A tagdllamok biztositjdk, hogy a befektetési vallalkozds
megfelel§ politikdkat és eljdrasokat hoz létre, hajt végre és tart
fenn annak érdekében, hogy észlelje annak kockdzatat, hogy
a villalkozds nem teljesiti a 2004/39[EK irdnyelv szerinti
kotelezettségeit, valamint észlelje a kapcsolédd kockazatokat,
illetve megfelel§ intézkedésekkel és eljdrasokkal minimalizélja
e kockdzatokat és lehet6vé tegye az illetékes hatdsigok szdmara
az iranyelv szerinti hatdskorok hatékony gyakorldsat.

A tagdllamok a fentiek érdekében biztositjak, hogy a befektetési
véllalkozds figyelembe veszi a vallalkozds iizletmenetének
jellegét, hatokorét és Osszetettségét, valamint az iizletmenet
keretében végzett befektetési szolgéltatdsok és tevékenységek
jellegét és korét.

(2) A tagédllamok el6irjak, hogy a befektetési véllalkozas dlland6
és hatékony megfelelési funkciot hozzon létre és tartson fenn,
amely fiiggetleniil mikodik és a kovetkezd felelGsségekkel
rendelkezik:

a) folyamatosan feliigyeli és értékeli az (1) bekezdés elsd
albekezdésének megfelelGen létrehozott intézkedések és
eljarasok kielégits voltat és hatékonysagat, és a véllalkozds
kotelezettségeknek vald megfelelésben észlelt hidnyossagai-
nak kezelését célzo intézkedéseket;

b) tandcsokkal latja el és segiti a befektetési szolgdltatdsok és
tevékenységek elvégzéséért felelSs érintett személyeket
annak érdekében, hogy elGsegitsék a véllalkozds meg-
felelését a 2004/39[EK irdnyelvben eldirt kotelezettségek-
nek.
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(3) Annak érdekében, hogy a megfelelési funkcié helyesen és
fuggetlenul ldssa el a felelGsségi koreit, a tagdllamok el6irjak
a befektetési vallalkozdsok szdmadra a kovetkezSk biztositdsat:

a)  a megfelelési funkcié rendelkezik a sziikséges felhatalma-
zdssal, erdforrdsokkal és szakértelemmel, és minden
lényeges informacidhoz hozzafér;

b)  kijelolik a megfelelési funkciéért és a megfeleléssel kap-
csolatos, a 9. cikk (2) bekezdése szerinti jelentésért felelds
tisztvisel6t;

¢)  amegfelelési funkcidban részt vevs érintett személyek nem
vesznek részt a feliigyelt szolgdltatdsok és tevékenységek
elvégzésében;

d) a megfelelési funkcidban részt vevs érintett személyek
dijazdsit meghatdroz6 moddszer sem most, sem késGbb
nem veszélyezteti az objektivitdsukat.

A befektetési vllalkozdsnak azonban nem kell megfelelnie a c) és
d) pontban megallapitott kovetelményeknek, amennyiben bizo-
nyitani tudja, hogy — a villalkozds {izletmenetének jellegét,
hat6korét és Osszetettségét, valamint a befektetési szolgéltatasok
és  tevékenységek jellegét és  korét figyelembe véve —
a kotelezettség nem ardnyos, és hogy a megfelelési funkcio
tovabbra is hatékony marad.

7. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 13. cikke (5) bekezdésének mdsodik
albekezdése)

Kockéazatkezelés

(1) A tagillamok a kovetkezd intézkedéseket irjdk el
a befektetési véllalkozasok szdmadra:

a)  megfelel6 kockazatkezelési politikdk és eljarasok létreho-
zdsa, végrehajtdsa és fenntartdsa, amelyek azonositjak
a vallalkozds tevékenységeivel, folyamataival és rendszerei-
vel Gsszefiiggl kockdzatokat, és megdllapitjdk a befektetési
vallalkozds altal eltdirt kockazati szintet;

b) hatékony megoldasok, folyamatok és mechanizmusok
kidolgozdsa a vallalkozds tevékenységeivel 0Osszefiiggs
kockdzatok kezelésére, a megéllapitott kockdzattirési szint
figyelembevételével;

o feliugyeli:

i.  a befektetési vallalkozds kockdzatkezelési politikdinak
és eljardsainak kielégitd voltat és hatékonysdgat;

ii. a befektetési vdllalkozds ¢és érintett személyei
b) pontnak megfelelGen kidolgozott megoldasoknak,
folyamatoknak és mechanizmusoknak valé megfele-
1ési szintjét;

iii. a politikdk, eljardsok, megolddsok, folyamatok és
mechanizmusok — beleértve azt is, amikor
a viéllalkozds valamely alkalmazottja nem felel meg
a megolddsoknak, folyamatoknak vagy

mechanizmusoknak, vagy nem koveti a politikdkat
és eljardsokat — kezelésére szolgdld intézkedések
kielégitS voltat és hatékonysagat.

(2) A tagallamok el6irjak, hogy amennyiben a véllalkozds
tizletmenetének jellegét, hatokorét és osszetettségét, valamint
a befektetési szolgdltatdsok és tevékenységek jellegét és korét
figyelembe véve megfelel§ és ardnyos, a befektetési véllalkozds
fuggetlen kockdzatellendrzési funkciét hoz létre és tart fenn,
amely a kovetkez§ feladatokat végzi el:

a)  végrehajtia az (1) bekezdésben emlitett politikakat és
eljardsokat;

b) a 9. cikk (2) bekezdésének megfelelSen jelentést tesz és
tandcsot ad a fels vezetésnek.

Amennyiben a befektetési véllalkozdsnak az elsé albekezdés
értelmében nem kell fiiggetlentil m@ikodd kockazatkezelési
funkciét létrehoznia és fenntartania, bizonyitania kell, hogy az
(1) bekezdésnek megfelelGen kidolgozott politikdk és eljdrdsok
megfelelnek az (1) bekezdés kovetelményeinek és kovetkezetesen
hatékonyak.

8. cikk

(A 2004/39(EK irdnyelv 13. cikke (5) bekezdésének mdsodik
albekezdése)

Belsd ellendrzés

A tagallamok el6irjadk, hogy amennyiben a véllalkozas tizlet-
menetének jellegét, hatokorét és  Osszetettségét, valamint
a befektetési szolgéltatdsok és tevékenységek jellegét és korét
figyelembe véve megfelel§ és ardnyos, belsd ellendrzési funkciot
hozzon létre és tartson fenn, amely elkilonil és fiiggetlen
a befektetési villalkozds tobbi funkcidjatol és tevékenységétdl, és
amely a kovetkez§ felel@sségi korokkel rendelkezik:

a) ellen6rzési tervet hoz létre, hajt végre és tart fenn
a befektetési vallalkozas rendszerei, bels§ ellendrzési
mechanizmusai és megolddsai kielégit6 voltdnak és haté-
konysaganak vizsgalata és értékelése érdekében;

b)  ajanldsokat ad ki az a) pontnak megfelelGen végzett munka
eredménye alapjan;

¢) ellendrzi az ajanlasoknak valé megfelelést;

d) a9.cikk (2) bekezdésének megfelelGen jelentést tesz a belsé
ellendrzéssel kapcsolatos tigyekrdl.

9. cikk
(A 2004/39/EK iranyelv 13. cikkének (2) bekezdése)
A fels§ vezetés felelGssége

(1) A tagdllamok el6irjdk, hogy a funkcidk belsé kiosztasakor
a fels6 vezetés (és adott esetben a feliigyeleti funkcid) felelds
annak biztositdsaért, hogy a villalkozds megfeleljen a 2004/39/
EK irdnyelvbdl ered kotelezettségeinek.
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A felsd vezetés és adott esetben a feliigyeleti funkcié értékeli és
rendszeresen feliilvizsgdlja a 2004/39/EK irdnyelvbdl eredd
kotelezettségeknek valé megfelelést szolgalé politikdk, meg-
olddsok és eljarasok hatékonysdgdt, és intézkedéseket hoz
a hidnyossagok kezelésére.

(2) A tagdllamok el6irjdk a befektetési véllalkozds szdmadra
annak biztositasdt, hogy fels§ vezetése gyakran, legaldbb évente
egyszer irdsos jelentéseket kapjon a 6., 7. és 8. cikkben szerepld
tigyekrdl, killonos tekintettel arra, hogy megfeleld intézkedések
torténtek-e az esetleges hidnyossagok kezelésére.

(3) A tagdllamok el6irjdk a befektetési véllalkozdsok szdmadra
annak biztositdsat, hogy a feliigyeleti funkcié — ha van ilyen -
rendszeresen kapjon irdsos jelentéseket ugyanezekrdl az iigyek-
r6l.

(4) E cikk alkalmazdsdban a ,feliigyeleti funkci6” az a funkci6,
amely a befektetési vallalkozdson beliil a fels6 vezetés feliigye-
letéért felelGs.

10. cikk
(A 2004/39[EK irdnyelv 13. cikkének (2) bekezdése)
A panaszok kezelése

A tagillamok el6irjdk a befektetési véllalkozdsnak, hogy
hatékony és atlathaté eljarasokat hozzon Iétre, hajtson végre és
tartson fenn a lakossdgi tigyfelektSl vagy a potencidlis lakossdgi
tigyfelektSl érkezd panaszok ésszerti és azonnali kezelésére,
illetve hogy nyilvantartdst vezessen a panaszokr6l és az
orvosldsukra hozott intézkedésekrdl.

11. cikk
(A 2004/39[EK irdnyelv 13. cikkének (2) bekezdése)
A személyes iigylet fogalma

A 12. és a 25. cikk alkalmazdsiban a személyes {iigylet
a pénziigyi eszkoz érintett személy dltal vagy a nevében
végrehajtott tigylete, ahol a kovetkezd feltételek koziil legaldbb
egy teljesil:

a)  az érintett személy szakmai tevékenységi korén kiviil jar el;

b) a kereskedés a kovetkezd személyek valamelyikének
szamldjara torténik:

i  az érintett személy;

ii. olyan személy, akivel csalddi vagy egyéb szoros
kapcsolatban van;

iii. olyan személy, akinek az érintett személlyel vald
kapcsolata folytdn az érintett személynek kozvetlen
vagy kozvetett anyagi érdeke ftizGdik az tigylethez (az
tigylet végrehajtdsdért kapott dijon vagy kezelési
koltségen kiviil).

12. cikk
(A 2004/39[EK irdnyelv 13. cikkének (2) bekezdése)
Személyes iigyletek

(1) A tagdllamok el8irjdk, hogy a befektetési vallalkozds
megfelel6 megolddsokat hozzon létre, valdsitson meg és tartson
fenn annak megakadalyozdsara, hogy az esetleg Gsszeférhetet-
lenséghez vezet tevékenységekben érintett, vagy az Adltala
a vallalkozds nevében végzett tevékenységgel a 2003/6/EK
irdnyelv 1. cikkének (1) bekezdése szerinti bennfentes informad-
cibhoz vagy mds, tgyfelekkel, illetve az tgyfelekkel vagy
nevitkben kotott tigyletekkel kapcsolatos bizalmas informacié-
hoz hozziférg érintett személy a kovetkezd tevékenységeket
végezze:

a) olyan személyes {igyletet folytasson, amely teljesit
a kovetkez§ kritériumok koziil legaldbb egyet:

i.  a2003/6/EK irdnyelv értelmében tilos a szdmdra;

ii. abizalmas informdci6 jogszertitlen hasznalataval vagy
nem megfeleld feltdrdsaval jar;

iii. Osszeférhetetlen — vagy  Osszeférhetetlen  lehet
a befektetési villalkozds 2004/39/EK irdnyelvbd]
ered§ kotelezettségeivel;

b)  mads személynek azt tandcsolja vagy 6t arra rabirja — kivéve,
ha ez a munkakorébdl vagy szolgaltatdsi szerz8désébdl
adédik —, hogy pénziigyi eszkozok olyan iigyletébe kezdjen,
amely — amennyiben az érintett személy személyes tigylete
—az a) pont, a 25. cikk (2) bekezdésének a) vagy b) pontja
vagy a 47. cikk (3) bekezdése hatdlya ald tartozik;

¢) a 2003/6/EK 3. cikke a) pontjdnak sérelme nélkiil
barmilyen informéciot vagy véleményt kozoljon — kivéve,
ha ez a munkakorébdl vagy szolgiltatdsi szerz6désébdl
adédik - mds személyekkel, amennyiben az érintett
személy tudja vagy az ésszertiséget figyelembe véve tudnia
kellene, hogy e kozlés eredményeként a mdsik személy
biztosan vagy valdszintGsithetGen a kovetkez8 1épések
valamelyikét teszi:

i pénzigyi eszkozok olyan iigyletébe kezd, amely —
amennyiben az érintett személy személyes igylete —
az a) pont, a 25. cikk (2) bekezdésének a) vagy
b) pontja vagy a 47. cikk (3) bekezdése hatdlya ald
tartozik;

ii. mas személyt ilyen tigylet megkezdésére késztet vagy
ilyen értelmd tandcsot ad.

(2) Az (1) bekezdésben el6irt megolddsok kiilonosen
a kovetkezdket biztositjak:

a)  az (1) bekezdésben emlitett minden érintett személy ismeri
a személyes tigyletekkel kapcsolatos korldtozasokat, vala-
mint az (1) bekezdés alapjan a befektetési vallalkozds altal
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létrehozott, személyes tigyletekre és a feltirdsra vonatkozo
korldtozasokat és intézkedéseket;

b) a véllalkozdst haladéktalanul értesitik az érintett személyek
altal megkezdett személyes tigyletekrl: vagy az tigyletrd]
kiildott értesités, vagy a véllalkozdst az ilyen {igyletek
azonositdsdban segitS egyéb eljardsok utjan.

Kiszervezés esetében a befektetési vallalkozdsnak biztosita-
nia kell, hogy a cég, amelyhez a tevékenység kiszervezése
tortént nyilvantartast készit az érintett személyek altal
megkezdett személyes tgyletekrSl és kérelemre ezen
informdciot haladéktalanul eljuttatja a befektetési vallalko-
zdsnak;

¢) nyilvantartast vezetnek azokrdl a személyes iigyletekrdl,
amelyekrdl a vdllalkozds értesitést kapott vagy amelyeket
maga azonositott, beleértve az ilyen tigylettel Osszefiiggs
mikodési engedélyt vagy tiltdst.

(3) Az (1) és a (2) bekezdés nem alkalmazand6 a személyes
tigyletek kovetkezd tipusaindl:

a)  diszkreciondlis portfélidkezelési szolgaltatds keretében
végrehajtott személyes tigyletek, amennyiben a portf6lio
kezelGje és az érintett személy — vagy barmely mds személy,
akinek a szamlajira az tigyletet végrehajtjak — kozott nincs
el6zetes kommunikdcié az tigyletrdl;

b)  kollektiv vallalkozasok befektetési jegyeiben torténd szemé-
lyes tigyletek, amely kollektiv vallalkozdsok megfelelnek
a 85/611/EGK irdnyelv dltal adott jogok élvezetéhez
szitkséges feltételeknek vagy a tagdllam jogalkotdsa szerinti
feliigyelet biztositja szdmukra az eszkozeikkel Osszefiiggs
kockdzatmegosztds megfelel§ szintjét, amennyiben az
érintett személy — vagy barmely mds személy, akinek
a szamldjara az {igyletet végrehajtjdk — nem vesz részt
a véllalkozds irdnyitdsiban.

2. SZAKASZ
Kiszervezés
13. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 13. cikkének (2) bekezdése és 13. cikke
(5) bekezdésének els6 albekezdése)

A kritikus és fontos operativ funkciok jelentése

(I) A 2004/39[EK iranyelv 13. cikke (5) bekezdése elsG
albekezdésének alkalmazdsaban az operativ funkcié akkor
kritikus vagy fontos, ha a teljesitésében bekovetkezett hidnyossig
vagy hiba lényegesen gyengitené a befektetési véllalkozds
folyamatos megfelelését az engedélyezéséhez sziikséges feltéte-
leknek és kotelezettségeknek vagy a 2004/39[EK irdnyelvbdl
ered6 kotelezettségeinek, illetve kétségessé tenné pénziigyi
teljesitményét és megalapozottsagat vagy a befektetési szolgalta-
tasok és tevékenységek folyamatossagat.

(2) A tobbi funkcid sérelme nélkiil a kovetkezd funkciok nem
tekinthetSk kritikusnak vagy fontosnak az (1) bekezdés alkalma-
zdsdban:

a) a vallalkozdsnak nydjtott tandcsaddi szolgaltatdsok és
egyéb, a vallalkozas befektetési profiljthoz nem tartozé
szolgaltatisok, beleértve a villalkozdsnak nydjtott jogi
tandcsadast, az alkalmazottak képzését, a szamlazasi szol-
galtatdsokat és a vallalkozds helyiségeinek és alkalmazottai-
nak biztonsagat is;

b) szabvényositott szolgdltatdsok megvdsarldsa, beleértve
a piaci informdcis szolgéltatasokat és drfolyamok szolgdl-
tatdsat.

14. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 13. cikkének (2) bekezdése és 13. cikke
(5) bekezdésének els6 albekezdése)

A kritikus vagy fontos operativ funkciok vagy befektetési
szolgiltatisok vagy tevékenységek kiszervezésének
feltételei

(1) A tagallamok el8irjak a befektetési véllalkozds szdmara,
hogy a kritikus vagy fontos operativ funkciék vagy bdrmely
befektetési szolgdltatds vagy tevékenység kiszervezésekor
a befektetési véllalkozds teljes mértékben felelds legyen a 2004/
39[EK iranyelvbsl eredS kotelezettségei betartdsaért, és hogy
megfeleljen a kovetkez§ feltételeknek:

a)  akiszervezés nem eredményezheti a felelGsség fels6 vezetés
dltal torténd atruhdzdsat;

b) nem moddosulhat a befektetési vllalkozasnak a 2004/39/EK
irdnyelv értelmében az tigyfelekkel dpolt kapcsolata vagy
a feléjiik meglévs kotelezettsége;

¢) a kiszervezés nem dshatja ald azokat a feltételeket,
amelyeknek a befektetési véllalkozdsnak meg kell felelnie
annak érdekében, hogy a 2004/39/EK irdnyelv 5. cikkének
megfelelden engedélyezzék és a mitkodési engedélye meg-
maradjon;

d) nem sziinhet meg é nem moddosulhat semmilyen mas
feltétel, amelynek meglétéhez kototték a vallalkozds miiko-
dési engedélyének megaddsit.

(2) A tagdllamok el8irjak, hogy a befektetési vallalkozds
koriiltekintéen és szakértelemmel kezdje meg, irdnyitsa és fejezze
be a kritikus vagy fontos operativ funkci6 vagy egyéb befektetési
szolgéltatds vagy tevékenység kiszervezését mds szolgaltatonak.

A vallalkozds megteszi a sziikséges lépéseket a kovetkezd
feltételek teljesiilésének biztositdsara:

a) a szolgdltatd megfelel6 képességgel, kapacitdssal és
a torvényben el6irt engedéllyel rendelkezik a kiszervezett
funkciok, szolgéltatisok vagy tevékenységek megbizhat6 és
szakmai szintii elvégzéséhez;
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b) a szolgdltaté hatékonyan végzi a kiszervezett szolgdltatd-
sokat, és e célbdl a vallalkozds modszereket dolgoz ki
a szolgaltaté teljesitményének értékelésére;

¢)  a szolgaltatd megfelelGen feliigyeli a kiszervezett funkcidk
elvégzését, és kielégitGen kezeli a kiszervezéssel osszefiiggs
kockazatokat;

d)  megfelel§ intézkedéseket hoznak, amennyiben a szolgdltaté
nem hatékonyan és az alkalmazandé jogszabalyoknak és
szabdlyozdsi  kovetelményeknek megfeleléen ldtja el
a funkcidkat;

e) a befektetési vallalkozds megtartja a kiszervezett funkcidk
hatékony feliigyeletéhez és a kiszervezéssel Osszefiiggs
kockazatok kezeléséhez sziikséges szakértelmet, és elvégzi
e funkciok feliigyeletét és kockdzatok kezelését;

fy a szolgdltat6 minden olyan fejleményrél beszdmol
a befektetési véllalkozdsnak, amely lényeges hatdssal lehet
a kiszervezett funkciok hatékony és az alkalmazandé
torvényeknek és szabalyozasi kovetelményeknek megfeleld
elvégzésére;

g) a befektetési véllalkozds sziikség esetén felfiiggesztheti
a kiszervezést, de az tgyfeleknek nyujtott szolgdltatds
folyamatossaga és szinvonala nem sériilhet;

h) a szolgdltatd egyiittmiikodik a Dbefektetési vallalkozds
illetékes hat6sagaival a kiszervezett tevékenységek vonatko-
zdsaban;

i)  a befektetési véllalkozds, valamint annak konyvvizsgaléi és
érintett illetékes hatdsdgai hozzdférnek a kiszervezett tevé-
kenységekhez kapcsolodd adatokhoz és a szolgdltatd
tizlethelyiségeihez, és az illetékes hatosagok gyakorolhatjak

;;;;;

j) a szolgdltatdé megvédi a befektetési vdllalkozdsra és
tigyfeleire vonatkoz6 bizalmas informécidkat;

k)  a befektetési vallalkozds és a szolgdltatd készenléti tervet
hoz létre, hajt végre és tart fenn a vészhelyzetek orvosldsra
és a biztonsagi eszkozok rendszeres tesztelésére, ameny-
nyiben erre szitkség van a kiszervezett funkcid, szolgéltatds
vagy tevékenység tekintetében.

(3) A tagdllamok el6irjak, hogy a befektetési vallalkozds, illetve
a szolgéltatd jogait és kotelezettségeit vildgosan osszdk el és
irasbeli megallapoddsban rogzitsék.

(4) A tagdllamok el6irjak, hogy amennyiben a befektetési
véllalkozds és a szolgltat6 egyazon csoport tagja, az e cikknek és
a 15. cikknek torténd megfelelés céljabol a befektetési vallalkozas
figyelembe veheti, hogy a vallalkozds milyen mértékben gyakorol
ellendrzést a szolgdltatd felett vagy képes befolydsolni annak
tevékenységeit.

(5) A tagdllamok el6irjak a befektetési vallalkozds szdmara,
hogy az illetékes hatdsdg kérésére adja dt az ahhoz sziikséges
informdcidkat, hogy a hatdsdg feliigyelhesse a kiszervezett
tevékenységek végrehajtasinak megfelelését ezen irdnyelv kove-
telményeivel.

15. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 13. cikkének (2) bekezdése és 13. cikke
(5) bekezdésének elsG albekezdése)

A harmadik orszdgokban székel§ szolgiltatok

(1) A 14. cikkben megéllapitott kovetelmények mellett
a tagdllamok el6irjak, hogy amennyiben a befektetési vallalkozas
kiszervezi a lakossdgi iigyfeleknek nyujtott portfolidkezeléssel
jard befektetési szolgdltatdst egy harmadik orszagban székeld
szolgaltatonak, a befektetési véllalkozds biztositja a kovetkezd
feltételek teljesiilését:

a)  a szolgdltaté a szolgaltatds nyutjtdsdhoz a sajat orszagaban
kapott miikodési engedélyt vagy van bejegyezve, és
prudencidlis feliigyelet alatt 4ll;

b)  a befektetési vallalkozas illetékes hatdsdga és a szolgdltat6
feliigyeleti hatosdga megfelel§ egyiittmiikodési megallapo-
dast kotott.

(2) Amennyiben az (1) bekezdésben emlitett két feltétel koziil
egy sem vagy csak az egyik teljesiil, a befektetési vallalkozds csak
akkor szervezheti ki a befektetési szolgaltatdsokat egy harmadik
orszdgban székel szolgdltatonak, ha a villalkozds el6zetes
értesitést kiild illetékes hatdsdgdnak a kiszervezési megdllapo-
désrol, és az illetékes hatdsdg az értesités kézhezvételétdl
szamitott ésszerdi hatdridén belil nem tesz ellenvetést
a megéllapodassal szemben.

(3) A (2) bekezdés sérelme nélkiil a tagillamok kozzéteszik,
vagy el6irjdk az illetékes hatdsigoknak, hogy tegyék kozzé
a (2) bekezdés hatdlydba tartozd kiszervezéssel kapcsolatos
politikdjukat. Az errdl sz6l6 nyilatkozat példdkat ad azokra az
esctekre, amelyeknél az illetékes hatdsdg nem, vagy valdszintleg
nem ellenezné a (2) bekezdés szerinti kiszervezést akkor, amikor
nem teljesiil az (1) bekezdés a) és b) pontjanak feltételei koziil egy
vagy mindketts. Viligos magyarazattal kell szolgalni arra nézve,
hogy az illetékes hatdsdg megitélése szerint a kiszervezés
ezekben az esetekben miért nem befolydsolja hétranyosan
a befektetési vallalkozdsok azon képességét, hogy teljesitsék
a 14. cikk szerinti kotelezettségeiket.

(4) E cikk nem korldtozza a befektetési véllalkozdsok azon
kotelezettségét, hogy teljesitsék a 14. cikk kovetelményeit.

(5) Az illetékes hatésdgok kozzéteszik a harmadik orszagok
azon feltigyeleti hatdsdgainak listdjat, amelyekkel az (1) bekezdés
b) pontja alkalmazdsdban megfelel§ egyiittmiikodési megallapo-
dast kotottek.



2006.9.2.

Az Eurdpai Unié Hivatalos Lapja

L 241/41

3. SZAKASZ

Az iigyfelek eszkizeinek védelme

16. cikk

(A 2004/39/EK iranyelv 13. cikkének (7) és (8) bekezdése)

Az iigyfelek pénziigyi eszkozeinek és pénzeszkozeinek
védelme

(1) A tagédllamok el6irjdk, hogy a befektetési vallalkozdsoknak
meg kell 6vniuk az ugyfelek pénziigyi eszkozokhoz és
pénzeszkozokhoz kapcsolddd jogait, ezért meg kell felelniiik
a kovetkezd kovetelményeknek:

a)  nyilvantartdsokat és szdmldkat kell vezetniiik, hogy barmi-
kor, késedelem nélkil megkiilonboztethessék az egyik
tigyfél eszkozeit a masik iigyfél eszkozeitdl, illetve a sajat
eszkozeitdl;

b)  tgy kell vezetniiik a nyilvantartdsokat és a szamldkat, hogy
azok pontosak legyenek és megfeleljenek az tigyfelek
pénziigyi eszkozeinek és pénzeszkozeinek;

¢) rendszeresen kell egyeztetniik a bels6 szdmldik és
nyilvantartdsaik, illetve az eszkozoket 6rz6 harmadik felek
nyilvntartdsai és szamldi kozott;

d)  meg kell tenniiik a szitkséges 1épéseket annak biztositdsa
érdekében, hogy az tigyfeleknek a 17. cikknek megfelelGen
harmadik félnél elhelyezett pénziigyi eszkozei elkiiloniilten
azonosithatok legyenek a befektetési vallalkozashoz tartozé
pénziigyi eszkozoktdl és a harmadik félhez tartozd pénz-
iigyi eszkozoktSl: e célbol a letétkezel6 konyveiben
kilonboz8 cimet kell adni a szdmldknak, vagy mds,
egyenértékd intézkedésekkel kell elérni a védelem azonos
szintjét;

e) meg kell tenniiik a szitkséges 1épéseket annak biztositdsa
érdekében, hogy az tigyfelek kozponti bankban, hitelinté-
zetben, harmadik orszdgban engedélyezett bankban vagy
minGsitett pénzpiaci alapban a 18. cikknek megfelelGen
letétbe helyezett pénzeszkozeit a befektetési vallalkozds
pénzeszkozeinek taroldsdra haszndlt szamldktdl elkiloniil-
ten azonositott szdmldn vagy szamldkon tdroljak;

f)  megfelel§ szervezeti megolddsok bevezetésével csokkentik
az tgyfelek eszkozeinek vagy az eszkozokkel kapesolatos
jogoknak elvesztését vagy csokkenését a jogszertitlen
hasznélatb6l, csaldsbol, helytelen igazgatdsbol, nem meg-
felel6  nyilvantartas-vezetésb6l  vagy  gondatlansigbol
ered@en.

(2) Amennyiben az alkalmazandé jogszabalyokbol — beleértve
mindenekel6tt a tulajdonra vagy a fizetésképtelenségre vonat-
kozé jogszabalyokat — kovetkezéen a befektetési vallalkozdsok
ltal az (1) bekezdésnek megfelelGen az iigyfelek jogainak

megé6vasa érdekében bevezetett megolddsok nem elegendGek
a 2004/39[EK irdnyelv 13. cikke (7) és (8) bekezdésében
megdllapitott  kovetelményeknek ~ valé6  megfeleléshez,
a tagdllamok elSirjdk azokat az intézkedéseket, amelyeket
a  befektetési  vallalkozdsoknak  meg  kell  hozniuk
a kotelezettségeknek valo teljes korti megfelelés érdekében.

(3) Amennyiben az {igyfél pénzeszkozeinek vagy pénziigyi
eszkozeinek tdroldsi helye szerinti joghat6sdg alkalmazandd
jogszabdlyai megakaddlyozzdk a befektetési véllalkozdsokat az
(1) bekezdés d) vagy e) pontjdnak valé megfelelésben,
a tagdllamok olyan kovetelményeket irnak elS, amelyek egyen-
értékd hatdssal jarnak az tigyfelek jogainak megvédésében.

17. cikk

(A 2004/39/EK irdnyelv 13. cikkének (7) bekezdése)

Az iigyfelek pénziigyi eszkozeinek letétbe helyezése

(1) A tagdllamok lehet6vé teszik, hogy a befektetési vallalkozds
harmadik féInél nyitott szamldn vagy szdmlakon is elhelyezhesse
az tgyfél ndluk elhelyezett pénziigyi eszkozeit, feltéve hogy
jartassagrol, gondossagrdl és kell§ koriiltekintésrdl tantibizony-
sdgot téve vélasztja ki, nevezi ki és vizsgdlja rendszeresen feliil
a harmadik felet, valamint a pénziigyi eszkozok tartdsira és
megdrzésére szolgdlé megolddsokat.

A tagdllamok el6irjak, hogy a befektetési véllalkozds vegye
figyelembe mindenekel6tt a harmadik fél szakértelmét és piaci
hirnevét, valamint a pénziigyi eszkozok tdrolasahoz kapcsol6do,
az Uigyfél jogait esetleg hdtranyosan befolydsolé jogi kovetelmé-
nyeket vagy piaci gyakorlatokat.

(2) A tagdllamok biztositjdk, hogy amennyiben a pénziigyi
eszkozok mds személy szamldjdra torténd megSrzésére specidlis
szabdlyok és feliigyelet vonatkoznak abban a joghatdsigban,
amelyben a befektetési véllalkozds az tigyfél pénziigyi eszkozei-
nek harmadik félnél valé elhelyezését javasolja, a befektetési
vallalkozds olyan harmadik félnél helyezi el az tigyfél pénziigyi
eszkozeit, amelyre ilyen szabalyozds és feliigyelet vonatkozik.

(3) A tagdllamok biztositjak, hogy a befektetési vallalkozds nem
helyezheti el a pénziigyi eszkozoket olyan harmadik orszagban
m(ikod6 harmadik félnél, amely nem szabalyozza a pénziigyi
eszkozok mds szdmldjdra torténd taroldsat és megdrzését, kivéve,
ha a kovetkezd feltételek valamelyike teljesiil:

a) a pénzigyi eszkozok és az eszkozokkel Osszefiiggd
befektetési szolgdltatdsok jellege megkoveteli, hogy azokat
az adott harmadik orszdgban székel§ harmadik feleknél
helyezzék el;

b)  a pénziigyi eszkozoket szakmai tigyfél nevében 6rzik, és az
tigyfél frasban kéri a véllalkozast, hogy az adott harmadik
orszdgban székeld harmadik félnél helyezze el az eszkozo-
ket.
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18. cikk
(A 2004/39[EK irdnyelv 13. cikkének (8) bekezdése)
Az iigyfelek pénzeszkozeinek letétbe helyezése

(I) A tagallamok el8irjak, hogy a befektetési vallalkozds
a kovetkezd helyeken nyitott szdmldn vagy szdmldkon haladék-
talanul helyezze el az tigyfél pénzeszkozeit:

a)  kozponti bank;

b) a 2000/12[EK irdnyelv értelmében engedélyezett hitelinté-
zet;

¢)  harmadik orszdgban engedélyezett bank;
d)  mindsitett pénzpiaci alap.

Az els6 albekezdés nem vonatkozik a hitelintézetek tevé-
kenységének megkezdésérSl és folytatdsardl sz6lo, 2006.
jonius 14-i, egységes szerkezetbe foglalt 2006/48/EK eurdpai
parlamenti és tandcsi irdnyelv (') szerint engedélyezett hitelinté-
zetre az altala az irdnyelvnek megfelelGen kezelt biztositékok
tekintetében.

(2) Az (1) bekezdés d) pontja és a 16. cikk (1) bekezdésének
e) pontja alkalmazasdban a ,mindsitett pénzpiaci alap” a 85/611/
EGK irdnyelv szerint mukodési engedélyt kapott kollektiv
befektetési vallalkozds, vagy amely feliigyelet alatt 4ll és adott
esetben egy tagdllam nemzeti joga szerinti hat6sdgtél kapott
mikodési engedélyt, és teljesiti a kovetkezd feltételeket:

a) elsGdleges befektetési célja, hogy a vallalkozds nettd
eszkozértékét dllandé paritdson (a bevételek levondsa utdn)
vagy a befektet6k indul6tSkéjének a bevételekkel kiegé-
szitett értékén tartsa;

b) az elsGdleges befektetési cél elérése érdekében kizardlag jo
min@ségli, 397 napnal nem hosszabb futamideji vagy
hétralévé futamidejl pénzpiaci eszkozokbe fektet be, vagy
az ilyen futamidének megfelelS, rendszeresen kiigazitott
hozammal és 60 napos dtlagos silyozott futamidGvel
rendelkezSkbe. E célt hitelintézeti letétekbe torténd kiegé-
szit§ jellegii befektetésekkel is megvaldsithatja;

¢)  aznapi vagy masnapi teljesitéssel biztositja a likviditdst.

A b) pont alkalmazdsdban a pénzpiaci eszkoz akkor tekinthetd jo
mindségtinek, ha az eszkozt értékeld illetékes mindsits intéze-
tekt6l a legjobb hitelmindsitést kapta. Nem tekinthet jo
mindséglinek az az eszkoz, amelyet egyetlen illetékes mindsits
intézet sem értékelt.

A maésodik albekezdés alkalmazasdban a mindsitd intézet akkor
tekinthet illetékesnek, ha rendszeresen és szakmai alapon
kozzéteszi a pénzpiaci alapok hitelmindsitéseit és elismert kiilsé

() HLL 177, 2006.6.30., 1. o.

hitelmindsitd intézménynek mindsiil a 2006/48/EGK irdnyelv
81. cikkének (1) bekezdése értelmében.

(3) A tagdllamok el6irjék, hogy amennyiben a befektetési
véllalkozds nem kozponti bankban helyezi el az gyfél
pénzeszkozeit, jartassigrol, gondossagrol és kell§ kortiltekintés-
16l tantibizonysdgot téve vilassza ki, nevezze ki és vizsgdlja
rendszeresen felil a pénzeszkozok elhelyezésére szolgald
hitelintézetet, bankot vagy pénzpiaci alapot, valamint
a pénzeszkozok tartdsinak megolddsait.

A tagédllamok biztositjak, hogy a befektetési vallalkozas figye-
lembe veszi mindenekel6tt az ilyen intézmények vagy pénzpiaci
alapok szakértelmét és piaci hirnevét az tigyfél jogainak védelme
érdekében, valamint az ugyfél pénzeszkozeinek tartdsdhoz
kapcsol6do, az tigyfél jogait esetleg hdtranyosan befolydsold jogi
vagy szabalyozasi kovetelményeket vagy piaci gyakorlatokat.

A tagéllamok gondoskodnak arrdl, hogy az tigyfelek jogosultak
legyenek fellépni pénzeszkozeiknek egy mindsitett pénzpiaci
alapban val6 elhelyezésével szemben.

19. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 13. cikkének (7) bekezdése)

Az iigyfelek pénziigyi eszkozeinek haszndlata

(1) A tagallamok el8irjak a befektetési véllalkozds szdmara,
hogy csak akkor foglalkozhat értékpapir-finanszirozdsi iigyletek-
kel az tigyfél nevében nala tdrolt pénziigyi eszkozok tekinteté-
ben, illetve csak akkor hasznélhatja ezeket a pénziigyi eszkozoket
a sajat szamldjdra vagy a vdllalkozds egy mdsik iigyfele
szamldjdra, ha a kovetkezd feltételek teljesiilnek:

a)  az ugyfél elGzetes kifejezett beleegyezését adta az eszkozok
konkrét feltételekkel torténd hasznélatdhoz, ezt a lakossagi
tigyfél aldirdsdval vagy azzal egyenértékdi mds modon
igazolta;

b) az ugyfél pénzigyi eszkozeinek haszndlata azokra
a  konkrét feltételekre  korldtozddik, — amelyekhez
a beleegyezését adta.

(2) A tagdllamok elSirjak a befektetési vallalkozds szdmara,
hogy csak akkor foglalkozhat értékpapir-finanszirozasi tigyletek-
kel harmadik fél éltal kezelt gytjtGszdmldn az tigyfél nevében
tarolt pénziigyi eszkozok tekintetében, illetve csak akkor
haszndlhatja ezeket a pénziigyi eszkozoket a sajat szdmldjira
vagy a vallalkozds egy madsik tigyfele szamldjara, ha az
(1) bekezdésben megéllapitott feltételek mellett legalabb
a kovetkezd feltételek egyike teljestl:

a) minden olyan {igyfél, akinek pénziigyi eszkozeit Gssze-
gytjtve téroljdk, el6zetes beleegyezését adta az (1) bekezdés
a) pontjanak megfelelGen;
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b)  a befektetési vallalkozds rendszerei és ellen6rzé mechaniz-
musai biztositjdk, hogy csak azokat a pénziigyi eszkozoket
hasznaljak {gy, amelyek olyan iigyfelek tulajdonét képezik,
akik az (1) bekezdés a) pontjanak megfelelGen el6zetes
beleegyezésiiket adtdk.

A befektetési vallalkozds nyilvantartdsa tartalmazza egyrészt
annak az {igyfélnek az adatait, akinek utasitdsira felhaszndltdk
a pénziigyi eszkozoket, masrészt a beleegyezésiiket ad6 lakossagi
tigyfelek tulajdondban 1évd, felhaszndlt pénziigyi eszkozok
szamdt, hogy az esetleges veszteséget megfelelGen oszthassdk el.

20. cikk
(A 2004/39/EK irdnyelv 13. cikkének (7) és (8) bekezdése)
A kiilsé konyvvizsgalok jelentései

A tagdllamok el6irjdk a befektetési villalkozds szdmdra annak
biztositasat, hogy kiilsé konyvvizsgdl6i legaldbb évente egyszer
jelentést tegyenek a vallalkozds tagdllama szerinti illetékes
hatésagnak a vallalkozds e szakasz és a 2004/39[EK irdnyelv
13. cikke (7) és (8) bekezdése szerinti megoldasainak kielégits
voltardl.

4. SZAKASZ
Osszeférhetetlenség
21. cikk
(A 2004/39/EK iranyelv 13. cikkének (3) bekezdése és 18. cikke)

Az iigyfélnek potencidlisan hitrinyt okozo
osszeférhetetlenségek

A tagdllamok biztositjdk, hogy a befektetési és kiegészit§
szolgdltatdsok, illetve ezek kombindcidjanak nyijtdsa sordn
felmerilS, az tigyfél érdekét esetleg sért@ Osszeférhetetlenség-
tipusok azonositdsa érdekében a befektetési véllalkozds minimd-
lis  kritériumok alkalmazdsaval figyelembe vegye, hogy
a  befektetési  villalkozds, egy érintett személy vagy
a viéllalkozdshoz ellen6rzés révén kozvetleniil vagy kozvetve
kapcsol6do személy nincs-e a kovetkezd helyzetek valamelyiké-
ben, fiiggetleniil att6l, hogy az a helyzet a befektetési vagy
kiegészits szolgaltatisok nyujtasabol, vagy befektetési tevé-
kenységekbdl vagy valami egyéb folyomanyaként adddik:

a)  a vdllalkozds vagy az emlitett személy pénziigyi nyereség-
hez jut vagy pénziigyi veszteséget keriil el az tigyfél kdrdra;

b) a befektetési vallalkozdsnak vagy az emlitett személynek
érdeke fliz8dik az tigyfélnek nydjtott szolgéltatds eredmé-
nyéhez vagy az tigyfél nevében teljesitett tigylethez, amely
érdek killonbozik az iigyfél eredményhez f{iz6d6 érdekétdl;

¢)  a befektetési véllalkozds vagy az emlitett személy pénziigyi
vagy egyéb okbdl egy madsik tgyfél vagy tgyfélcsoport
érdekét részesiti elényben az iigyfél érdekével szemben;

d)  a befektetési vallalkozds vagy az emlitett személy ugyanab-
ban az tizletben érdekelt, mint az tigyfél;

e)  abefektetési véllalkozds vagy az emlitett személy valakitl —
aki nem az igyfél — pénz, drucikk vagy szolgaltatds
formdjaban  osztonzést kap  vagy fog  kapni,
a szolgaltatdsért jaro szokdsos jutalékon vagy dfjon kiviil.

22. cikk

(A 2004/39(EK irdnyelv 13. cikkének (3) és 18. cikkének
(1) bekezdése)

Osszeférhetetlenségi politika

(1) A tagdllamok el6irjak, hogy a befektetési véllalkozds
hatékony, irdsos Osszeférhetetlenségi politikdt dolgozzon ki,
tartson fenn és hajtson végre, amely illik a véllalkozds méretéhez
és felépitéséhez, valamint az tizletmenet jellegéhez, hatokoréhez
és osszetettségéhez.

Amennyiben a villalkozds egy csoport tagja, a politika figye-
lembe veszi azokat a koriilményeket, amelyekrdl a vallalkozas
tud vagy tudnia kellene és amely a csoport tobbi tagjdnak
struktiirdjabol és iizleti tevékenységébdl kovetkezGen Ossze-
férhetetlenséghez vezethet.

(2) Az (1) bekezdésnek megfelelGen létrehozott Osszeférhetet-
lenségi politika a kovetkezdket tartalmazza:

a) a befektetési vallalkozds altal vagy nevében elvégzett
konkrét befektetési szolgdltatdsok és tevékenységek és
kiegészitS szolgdltatasok tekintetében azonositja azokat
a koriilményeket, amelyek az tgyfél vagy tigyfelek
érdekeiben okozott kdr kockdzatdt hordozd osszeférhetet-
lenséget jelentenek vagy ahhoz vezethetnek;

b)  megdllapitja az Osszeférhetetlenség kezeléséhez kovetendd
eljdrdsokat és meghozand¢ intézkedéseket.

(3) A tagdllamok el6irjdk, hogy a befektetési véllalkozds altal
a (2) bekezdés b) pontjdban megéllapitott eljdrdsok és intézke-
dések biztositsak, hogy a (2) bekezdés a) pontjaban emlitett
tipusti Osszeférhetetlenséggel jard, eltérd iizleti tevékenységben
részt vevs érintett személyek egymdstdl megfeleld mértékben
fuggetlenil folytathassik e tevékenységeket; a fiiggetlenség
mértékét a  befektetési vallalkozdsnak, valamint annak
a csoportnak a mérete és tevékenységei hatdrozzak meg, amelybe
a villalkozds tartozik, illetve az iigyfél érdekeit érint6 kar
kockdzatdnak jelentSsége.

A (2) bekezdés b) pontjdnak alkalmazdsiban a kovetendd
eljardsok és a meghozandd intézkedések olyan mértékben
tartalmazzdk a kovetkezéket, amennyire azok a megfelel§
fuggetlenségi szint biztositasahoz sziikségesek és megfelelGek:

a)  az Osszeférhetetlenség kockdzatdt hordozé tevékenységben
részt vev$ érintett személyek kozotti informdcidesere
megel6zését vagy ellendrzését szolgdl6 hatékony eljardsok,
amennyiben az informdciécsere kart okozhat az tigyfél
vagy tgyfelek érdekeiben;
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b) azon érintett személyek egyenkénti feliigyelete, akiknek
els6dleges funkcidja a tevékenységek elvégzése azon
tigyfelek nevében vagy szolgiltatisok nydjtdsa azon
tigyfelek szdmdra, akiknek érdekei titkozhetnek vagy mds
okbdl jelentenek esetleg iitkoz8 érdekeket, beleértve
a vallalkozds érdekeit is;

¢) a kozvetlen kapcsolat megsziintetése az elsGsorban egy
adott tevékenységet végz8 érintett személyek dijazdsa,
illetve valamely mds tevékenységet végz6, mds érintett
személyek dijazdsa vagy az dltaluk termelt jovedelem
kozott, amennyiben e tevékenységek Osszefiiggésében
osszeférhetetlenség meriilhet fel;

d)  intézkedések annak megel6zésére vagy korldtozasara, hogy
valaki nem helyénvalé befolyast gyakoroljon arra, ahogy
egy érintett személy a befektetési vagy kiegészits szolgalta-
tasokat vagy tevékenységeket végzi;

e) intézkedések annak megel6zésére vagy korldtozasara, hogy
egy Crintett személy egyidejileg vagy egymds utdn
killonboz8 befektetési vagy kiegészit§ szolgaltatdsokban
vagy tevékenységekben vegyen részt, amennyiben ez
a részvétel akadélyozza a megfelel§ konfliktuskezelést.

Ha az intézkedések és eljdrdsok valamelyike vagy mindegyike
nem elegend§ az el6irt fiiggetlenségi szint biztositisdhoz,
a tagéllamok el6irjdk, hogy a befektetési vallalkozds alternativ
vagy kiegészitS intézkedéseket és eljardsokat fogadjon el.

(4) A tagdllamok biztositjdk, hogy a feltirds a 2004/39/EK
irdnyelv 18. cikke (2) bekezdésének megfelelGen tartds adathor-
dozén torténik és elegendd részletet tartalmaz ahhoz, hogy -
figyelembe véve az iigyfél jellegét — az tigyfél a helyzet
ismeretében donthessen az  Osszeférhetetlenségben  érintett
befektetési vagy kiegészit§ szolgdltatdsrol.

23. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 13. cikkének (6) bekezdése)

A hiétrinyt okozé osszeférhetetlenséghez vezetd
szolgiltatisok és tevékenységek nyilvintartisa

A tagdllamok el6irjak, hogy a befektetési véllalkozds vezessen
nyilvantartdst — és azt rendszeresen frissitse — a vallalkozas ltal
vagy nevében végzett befektetési vagy kiegészit§ szolgaltatdsok-
16l vagy befektetési tevékenységekrdl, amelyek sordn az tigyfél
vagy Ugyfelek érdekei sériilésének kockdzatdval jaré Ossze-
férhetetlenség meriilt fel vagy — folyamatban 1évé szolgéltatds
vagy tevékenység esetén — meriilhet fel.

24. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 19. cikkének (2) bekezdése)

Befektetéssel kapcsolatos kutatds

(1) A 25. cikk alkalmazdsiban ,befektetéssel kapcsolatos
kutatds™ egy vagy tobb pénziigyi eszkozt vagy azok kibocsatdit
érint6, kifejezetten vagy implicit modon befektetési stratégidt
ajanlo vagy javaslo kutatds vagy egyéb informdcié (beleértve az
eszkozok jelenlegi vagy jovébeli értékére vagy drdra vonatkozd
véleményt is), amelyet terjesztési csatorndknak  vagy
a nyilvanossignak szdnnak és amely teljesiti a kovetkezd
feltételeket:

a)  Dbefektetéssel kapcsolatos kutatds vagy ehhez hasonlé nevet
visel, vagy az ajanldsban 1év§ tigyek objektiv vagy fiiggetlen
magyardzataként szerepel;

b) amennyiben a széban forgd ajanlast a befektetési vallalko-
zds készitené az {igyfél szdmdra, akkor a 2004/39[EK
iranyelv alkalmazdsiban nem mindsiilne befektetési tandcs-
addsnak.

(2) A 2003/125/EK irdnyelv 1. cikkének (3) bekezdése szerinti
tipusd, de a 2004/39[EK irdnyelvben meghatdrozott pénziigyi
eszkozokkel kapcsolatos ajanlds, amely nem teljesiti az
(1) bekezdésben megéllapitott feltételeket, a 2004/39/EK irdnyelv
alkalmazdsaban ~ marketingkozleménynek  mindsil,  és
a tagallamok el6irjak az ajanlast készitd vagy terjeszt8 befektetési
véllalkozds szdmdra az ajanlds ilyenként vald egyértelmd
azonositasat.

Ezenkiviil a tagdllamok el6irjdk a befektetési vallalkozdsok
szamara annak biztositdsit, hogy az ajanlds vildgosan és
egyértelmtin kozli (vagy szébeli ajdnlds esetén jelzi), hogy
megfelel a befektetéssel kapcsolatos kutatds fiiggetlenségének
el6mozditdsat célz6 jogi kovetelményeknek, és nem érinti
a befektetéssel kapcsolatos kutatds terjesztését megel6z8 keres-
kedésre vonatkoz¢ tiltds.

25. cikk

(A 2004/39[EK iranyelv 13. cikkének (3) bekezdése)

Tovabbi szervezeti kovetelmények abban az esetben, ha
a villalkozis befektetéssel kapcsolatos kutatdst allit el§ és
terjeszt

(1) A tagdllamok el6irjdk, hogy amennyiben a befektetési
véllalkozds befektetéssel kapcsolatos kutatdst allit el6 vagy ehhez
tesz lépéseket, és nagy valdszintiséggel sajit vagy a csoport egy
tagja felelGsségére terjeszti azt az tigyfelek vagy a nyilvdnossdg
korében, biztositania kell a 22. cikk (3) bekezdésében megilla-
pitott intézkedések végrehajtisit a befektetéssel kapcsolatos
kutatdsban részt vevd pénziigyi elemzSk és mds olyan érintett
személyek tekintetében, akik felelGsségei vagy ftizleti érdekei
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iitkozhetnek  azon személyek érdekeivel, akik  kozott

a befektetéssel kapcsolatos kutatdst terjesztik.

(2) A tagdllamok el6irjak, hogy az (1) bekezdésben emlitett
befektetési vallalkozdsok megfelel6 megoldasokkal biztositsak
a kovetkezd feltételek teljesitését:

a)  apénziigyi elemz6k vagy mds érintett személyek addig nem
folytathatnak személyes tigyleteket vagy kereskedést —
kivéve ha drjegyz6ként j6hiszemten cselekedve és az
arjegyzés rendes menete szerint vagy egy kéretlen tigyfél-
megbizds végrehajtasaként teszik — barmely mds személy
(ideértve a befektetési véllalkozdst is) nevében eljarva olyan
pénziigyi eszkozzel, amelyre vonatkozéan befektetéssel
kapcsolatos  kutatds folyik, vagy kapcsolodd pénziigyi
eszkozzel, amennyiben ismerik a befektetéssel kapcsolatos
kutatds varhat6 id6zitését vagy tartalmat, dm ez az ismeret
nem 4all a nyilvdnossdg vagy az tigyfelek rendelkezésére és
nem kovetkeztethetd ki a rendelkezésre dll6 informdciok
alapjan, amig a kutatds fogadéinak nem volt elfogadhat6
ideje a reagdldsra;

b) az a) pontban nem tirgyalt korilmények kozott
a befektetéssel kapcsolatos kutatds eldallitdsaban részt vevs
pénziigyi elemz6k és érintett személyek nem végeznek
személyes tigyletet olyan pénziigyi eszkozzel, amelyre
befektetéssel kapcsolatos kutatds vonatkozik, sem kapcso-
16d6 pénzigyi eszkozzel, a jelen ajanldsokkal ellentétesen,
kivéve a rendkivili koriilményeket, amelyhez a véllalkozds
jogi vagy megfelelési funkcidja egy tagjdnak el6zetes
jovahagydsa sziikséges;

¢)  abefektetéssel kapcsolatos kutatdsban részt vevé befektetési
véllalkozdsok, az elemz8k és az érintett személyek nem
fogadnak el anyagi 6sztonzést azoktol, akiknek anyagi
érdekiik fiz6dik a befektetéssel kapcsolatos kutatds tar-
gyahoz;

d)  abefektetéssel kapcsolatos kutatdsban részt vevs befektetési
vallalkozdsok, az elemzdk és az érintett személyek nem
igérnek a kibocsatoknak kedvezd elbirdlst a kutatdsban;

e) a kibocsatok, az érintett személyek — ha nem pénziigyi
elemz6k — és egyéb személyek a befektetési kutatds
terjesztése elStt nem vizsgdlhatjidk meg a befektetéssel
kapcsolatos kutatds tervezetét a tényszerti megallapitdsok
pontossaganak ellenérzése céljabol vagy barmely mds
célbol — kivéve, ha annak ellenérzésérél van szé, hogy
a véllalkozas teljesiti-e jogi kotelezettségeit —, ha a tervezet
ajanldst vagy irdnyérat tartalmaz.

E bekezdés alkalmazdsaban ,kapcsolodd pénziigyi eszkoz”™ olyan
pénziigyi eszkoz, amelynek ardt kozelrdl érinti a befektetéssel
kapcsolatos kutatds tdrgydt képezd madsik pénziigyi eszkoz
drmozgdsa, és amely a masik pénziigyi eszkozbdl szarmaztatott
tigyletet is tartalmazza.

(3) A midsik személy altal készitett, befektetéssel kapcsolatos
kutatdst a nyilvinossdg vagy az tgyfelek korében terjesztd
befektetési  vallalkozdsokat a tagillamok mentesitik az
(1) bekezdésnek torténs megfelelés aldl a kovetkezd kritériumok
teljesitése esetén:

a)  a befektetéssel kapcsolatos kutatdst eldallitd személy nem
tagja a befektetési véllalkozds csoportjanak;

b) a befektetési véllalkozds nem mddositja jelentdsen
a befektetéssel kapcsolatos kutatdsban szerepld ajanldsokat;

¢)  abefektetési véllalkozds nem a sajat munkéjaként vezeti el§
a befektetéssel kapcsolatos kutatdst;

d) a befektetési véllalkozds ellendrzi, hogy a kutatds elGéllitdsa
tekintetében a kutatds elddllitéjara az ezen irdnyelv szerinti
kovetelményekkel egyenértékii kovetelmények vonatkoz-
nak, vagy létrechozta a kovetelményeket megallapitd
politikat.

III. FEJEZET

A BEFEKTETESI VALLALKOZASOK MUKODESI FELTETELEI

1. SZAKASZ

Osztinzések

26. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 19. cikkének (1) bekezdése)

Osztonzések

A tagillamok biztositjdk, hogy az tigyfél legjobb érdekeivel
osszhangban levd, becsiiletes, tisztességes és szakmai eljdrds
kovetelményeinek nem felel meg az a befektetési véllalkozds —
befektetési vagy kiegészit§ szolgéltatds nydjtasaval kapcsolatosan
—, amely dijat, jutalékot vagy nem-pénziigyi el6nyt ad vagy fogad
el, kivéve a kovetkezdket:

a) az lgyfél vagy a nevében eljaré személy altal vagy neki
fizetett vagy nydjtott dij, jutalék vagy nem-pénziigyi elény;

b)  harmadik fél, illetve a harmadik fél nevében eljard személy
altal vagy neki fizetett vagy nyujtott dij, jutalék vagy nem-
pénziigyi elény, amennyiben teljesiilnek a kovetkezd fel-
tételek:

i adij, jutalék vagy elény 1étérdl, jellegérdl és sszegérdl
vagy — amennyiben az Osszeg nem adhaté meg
biztosan — Osszegének szamitdsi modjardl az tigyfelet
vilagosan, atfogdan, pontosan és érthetSen tdjékoz-
tatjdk az adott befektetési vagy kiegészit szolgdltatds
elvégzése elétt;
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ii. a dij vagy jutalék kifizetését vagy a nem-pénziigyi
elény nyujtasat agy kell kialakitani, hogy az névelje az
tigyfélnek nydjtott szolgaltatds mindségét és nem
csorbitja a befektetési villalkozds arra irdnyul6
kotelezettségének valé megfelelést, hogy az iigyfél
érdekét legjobban szolgdlva jarjon el.

¢)  a befektetési szolgdltatds nytjtdsidhoz szikséges vagy azt
lehet6vé tevd szabélyszeri — és a véllalkozdsnak tgyfele
legjobb érdekében végzett becsiiletes, tisztességes és
hivatasszerti tevékenységére vonatkozd kotelességét jelle-
giikb6l fakadban nem veszélyeztet§ — dijak, példaul Srzési
dijak, elszdmolasi és atvaltasi dijak, igazgatisi illetékek vagy
jogi koltségek.

A tagdllamok lehet6vé teszik a befektetési véllalkozds szdmadra,
hogy a b) pont i. alpontjdnak alkalmazdsiban Osszefoglalja
a dijjal, jutalékkal, vagy nem pénziigyi el6nnyel kapcsolatos
megallapoddsok lényeges pontjait az tigyfél szamdra, feltéve hogy
az ugyfél kérésére ezen tilmend részletes tdjékoztatdsra is
hajlandd, és a kérést teljesiti is.

2. SZAKASZ
Ugyfeleknek és potencidlis iigyfeleknek nyiljtott tdjékoztatds
27. cikk
(A 2004/39(EK iranyelv 19. cikkének (2) bekezdése)

A feltételek, amelyek teljesitésével a tdjékoztatds
tisztességes, egyértelmii és nem félrevezetd

(1) A tagdllamok el6irjdk a befektetési véllalkozdsok szdmadra
annak biztositdsat, hogy minden tdjékoztatds, amelyet lakossagi
ugyfeleknek vagy potencidlis lakossdgi tigyfeleknek cimeznek,
vagy oly mddon terjesztenek, hogy valészindleg eljut azokhoz —
beleértve a marketingkozleményt — megfelel a (2)—(8) bekezdés-
ben megdllapitott feltételeknek.

(2) Az (1) bekezdésben emlitett tdjékoztatds a befektetési
véllalkozds nevét is tartalmazza.

A tdjékoztatds pontos és nem emeli ki a befektetési szolgéltatds
vagy pénziigyi eszkoz potencidlis el6nyeit a kapcsolodd kocka-
zatok tisztességes és egyértelm jelzése nélkiil.

Elégséges ahhoz és oly médon mutatjak be, hogy a megcélzott
vagy varhatdan elért csoport dtlagos tagja valoszintleg megértse.

Nem rejt el, nem kisebbit vagy nem homadlyosit el fontos
részleteket, jelentéseket vagy figyelmeztetéseket.

(3) Csak akkor hasonlit Ossze befektetési vagy kiegészitd
szolgdltatdsokat, pénziigyi eszkozoket, illetve befektetési vagy
kiegészitS szolgaltatdsokat végz8 személyeket, ha teljesiilnek
a kovetkezd feltételek:

a) az Osszehasonlitds érdemi, és tisztességes és kiegyensi-
lyozott médon mutatjak be;

b) megnevezik az Osszehasonlitdshoz haszndlt informécios
forrasokat;

¢) tartalmazza az Osszehasonlitashoz haszndlt legfontosabb
tényeket és feltételezéseket.

(4) Ha a tdjékoztatds pénziigyi eszkoz, pénziigyi index vagy
befektetési szolgdltatds mdaltbeli hozamdra vonatkozd utaldst
tartalmaz, a kovetkez§ feltételeket kell teljesiteni:

a) utalds nem a tdjékoztatds leghangstilyosabb eleme;

b) a tdjékoztatds megfelel§ hozaminformdciokat tartalmaz
a megel6z8 6t évrdl, illetve ha ez tobb annal az idgszakndl,
mint ami6ta a pénziigyi eszkozt ajanljak, a pénziigyi index
létezik vagy a befektetési szolgaltatast nyujtjak, akkor
a teljes id@szakrol; vagy a vallalkozds altal valasztott hosz-
szabb id@szakrol, de a hozaminformdciok minden esetben
teljes 12 havi id@szakokra épiilnek;

o)  egyértelmiien megnevezésre keril a referencia-id6szak és az
informaciéforrds;

d) a tdjékoztatds egyértelmden figyelmeztet arra, hogy az
adatok a miltra vonatkoznak és a mdltbeli hozam nem
megbizhaté mutatéja a jévébeli eredményeknek;

e) ha az utalds adatai a lakossdgi tigyfél vagy potencidlis
lakossagi tigyfél lakohelyétdl eltér tagorszag pénznemében
szerepelnek, egyértelmiien megnevezi a pénznemet és
figyelmeztet arra, hogy a nyereség novekedhet vagy
csokkenhet a pénznemek kozotti dtvaltdssal;

f)  ha az utalds brutté hozamon alapul, bemutatja a jutalékok,
dijak és egyéb koltségek hatdsat.

(5) Amennyiben a tdjékoztatds multbeli hozam szimulacidjat
vagy erre vonatkozé utaldst tartalmaz, Ggy a szimuldcionak
pénziigyi eszkozre vagy pénziigyi indexre kell vonatkoznia és
a kovetkezd feltételeknek kell teljestilniiik:

a) a miltbeli hozam szimuldci6ja egy vagy tobb, az érintett
pénziigyi eszkozzel megegyez6 vagy annak alapjiul
szolgdld pénziigyi eszkoz vagy pénziigyi index tényleges
multbeli hozamdn alapszik;

b) az a) pontban emlitett tényleges maltbeli hozam tekinte-
tében meg kell felelni a (4) bekezdés a)—c), €) és f) pontjdban
megdllapitott feltételeknek;

¢) a tdjékoztatds egyértelmten figyelmeztet arra, hogy az
adatok feltételezett maltbeli hozamra vonatkoznak, és hogy
a multbeli hozam nem megbizhaté mutatéja a jovébeli
hozamnak.
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(6) Ha a tdjékoztatds prognosztizdlt jovébeli hozamrél ad
tdjékoztatdst, a kovetkezd feltételeket kell teljesiteni:

a)  a tdjékoztatds nem realizdlt bevételre vonatkozd szimulalt
példan alapul és nem utal ilyenre;

b)  ésszerti, objektiv adatokra tdmaszkodd feltételezéseken
alapul;

¢) amennyiben az informdcié brutté hozamon alapul, gy
bemutatasra keriil a jutalékok, dijak és egyéb koltségek
hatésa;

d)  egyértelmien figyelmeztet arra, hogy az ilyen prognézisok
nem megbizhaté mutatéi a jovébeli hozamnak.

(7) Ha a tdjékoztatds egyedi adokezelésre hivatkozik, akkor
kiemeli, hogy az addkezelés az adott tigyfél egyedi korilmé-
nyeitd] fiigg és a jovében véltozhat.

(8) A tajékoztatds egy illetékes hatésignak sem hasznalja
a nevét olyan médon, amely arra utalna, hogy a hatdsag javasolja
vagy tdmogatja a befektetési vdllalkozds termékeit vagy szolgal-
tatdsait.

28. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 19. cikkének (3) bekezdése)

Az iigyfelek minGsitésére vonatkozo tdjékoztatds

(1) A tagdllamok gondoskodnak arrél, hogy a befektetési
véllalkozdsok értesitsék az j és a meglévd tigyfeleket arrdl,
hogy a 2004/39[EK irdnyelv el6irdsa szerint Gjramindsitve
lakossagi tigyfélnek, szakmai iigyfélnek vagy elfogadhaté part-
nernek mindsiilnek-e.

(2) A tagallamok biztositjdk, hogy a befektetési vallalkozasok
tartds adathordozoén tdjékoztatjak az tigyfeleket a mas mindsités
kérésére vonatkozo jogaikrdl és ennek kovetkezményeir§l az
tigyfélvédelem korlatozdsara nézve.

(3) A tagallamok lehet6vé teszik, hogy a befektetési vallalko-
zdsok sajat kezdeményezésként vagy az érintett tigyfél kérésére:

a)  szakmai vagy lakossdgi tigyfélként kezeljék a 2004/39/EK
iranyelv 24. cikkének (2) bekezdése szerint elfogadhaté
partnernek mindsiil tigyfelet;

b) lakossdgi tigyfélként kezeliék a 2004/39[EK irdnyelv
II. mellékletének I. szakasza szerint szakmai {igyfélnek
tekintett tigyfelet.

29. cikk
(A 2004/39[EK irdnyelv 19. cikkének (3) bekezdése)
Az iigyfelek tdjékoztatdsinak dltalinos elGirdsai

(1) A tagallamok el6irjdk, hogy a lakossdgi tigyféllel vagy
a potencidlis lakossagi tigyféllel valo, befektetési vagy kiegészits
szolgéltatasok elvégzésérdl sz6l6 megéllapodds megkotése el6tt
kellg id8ben, vagy a szolgaltatdsok elvégzése el6tt — a kordbbi
idépontot kell figyelembe venni — a befektetési vallalkozds adja at
az tigyfélnek vagy a potencidlis tigyfélnek a kovetkezd tdjékozta-
tast:

a)  a megéllapodis feltételeit;

b) a 30. cikkben el8irt, a megéllapoddsra vagy a befektetési
vagy kiegészitd szolgéltatasokra vonatkozé tdjékoztatdst.

(2) A tagdllamok el6irjak a befektetési véllalkozdsok szdmara,
hogy a lakossdgi tigyfeleknek vagy a potencidlis lakossagi
tgyfeleknek nyujtott befektetési vagy kiegészité szolgaltatdsok
el6tt kell§ id8ben adjak at a 30-33. cikkben eldirt tajékoztatdst.

(3) A tagillamok el6irjak, hogy a befektetési véllalkozdsok az
érintett szolgdltatds nyujtdsa el6tt kell§ id6ben adjdk at a szakmai
tigyfeleknek a 32. cikk (5) és (6) bekezdésében emlitett
tdjékoztatdst.

(4) Az (1)—(3) bekezdésben emlitett tdjékoztatast tartés adat-
hordozén vagy weboldal (ahol ez nem mindsil tartés
adathordozonak) segitségével nyujtjak, feltéve hogy teljesiilnek
a 3. cikk (2) bekezdésében meghatdrozott feltételek.

(5) Az (1) és (2) bekezdéstdl eltérve a tagdllamok lehetSvé
teszik, hogy a befektetési véllalkozds a kovetkezd koriilmények
kozott dtadja a lakossdgi tigyfélnek az (1) bekezdésben el6irt
tdjékoztatast kozvetleniil azutdn, hogy megkototték az tigyféllel
a befektetési vagy kiegészit§ szolgéltatisok elvégzésére vonat-
kozé megiéllapodast, valamint a (2) bekezdésben eldirt tdjékoz-
tatast kozvetleniil a szolgaltatds nydjtdsanak megkezdése utan.

a)  a befektetési véllalkozds nem tudott megfelelni az (1) és
(2) bekezdésben megéllapitott hataridSknek, mert az tigyfél
kérésére a megéllapodist olyan tdvollév6k kozott hasznélt
eszkoz segitségével kototték meg, amely nem teszi lehet6vé,
hogy a vallalkozas az (1) vagy (2) bekezdésnek megfelelGen
tadja a tdjékoztatdst;

b) amennyiben a fogyasztdi pénziigyi szolgéltatdsok tavérté-
kesitéssel torténd forgalmazdsarél, valamint a 90/619/EGK
tandcsi irdnyelv, a 97/7[EK irdnyelv és a 98/27EK irdnyelv
modositasdrdl szolo, 2002. szeptember 23-i 2002/65/EK
eur6pai parlamenti és tandcsi irdnyelv (') 3. cikkének
(3) bekezdése egyébként nem alkalmazandd, a befektetési
véllalkozds megfelel a cikk kovetelményeinek a lakossdgi
tigyfél vagy potencidlis lakossagi tigyfél tekintetében,
mintha az {igyfél vagy potencidlis tigyfél ,fogyaszt6”,
a befektetési vidllalkozds pedig ,szolgdltat6” lenne az
irdnyelv szerinti értelemben.

() HLL 271, 2002.10.9., 16. o.
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(6) A tagdllamok biztositjdk, hogy a befektetési vallalkozds
kell6 id6ben értesiti az tigyfelet a 30-33. cikk szerint adott
tdjékoztatdsok minden olyan lényegi valtozasardl, amely lényeges
a véllalkozds altal az tigyfélnek nyujtott szolgéltatds tekintetében.
Amennyiben a tdjékoztatdst tartés adathordozén adjék At
a kapcsolddo értesitést tartds adathordozén kell dtadni.

(7) A tagdllamok el6irjdk a befektetési véllalkozdsok szdmadra
annak biztositdsdt, hogy a marketingkdzleményben szerepld
tdjékoztatds alljon Osszhangban az tigyfeleknek a befektetési és
kiegészitd szolgdltatdsok elvégzése sordn nyujtott tdjékoztatdssal.

(8) A  tagillamok  biztositjdk, = hogy  amennyiben
a marketingkozlemény az aldbbiakban ismertetett jellegli
ajanlatot vagy felhivast tartalmaz, és kozli a vilaszadds madjat
vagy nyomtatvanyt mellékel a valaszadashoz, tartalmazza a 30-
33. cikkben el6irt informaciok koziil az ajanlatra vagy felhivasra
vonatkozokat:

a)  ajanlat pénziigyi eszkozzel vagy befektetési vagy kiegészitd
szolgéltatassal kapcsolatos megéllapoddsra a kozlemény
megvalaszoldjaval;

b) felhivdis a kozlemény megvalaszoldjanak, hogy tegyen
ajanlatot pénziigyi eszkozzel vagy befektetési vagy kiegé-
szit8 szolgdltatdssal kapcsolatos megéllapodasra.

Az els6 albekezdés azonban nem alkalmazandé, ha
a marketingkozleményben szerepl§ ajanlatra vagy felhivasra
vélaszul a potencidlis lakossagi iigyfélnek mdsik, az informdci-
Okat egyenként vagy egyiittesen tartalmazé dokumentumra vagy
dokumentumokra kell hivatkoznia.

30. cikk

(A 2004/39/EK irdnyelv 19. cikke (3) bekezdésének elsé francia
bekezdése)

Téjékoztatds a befektetési villalkozasrdl és szolgiltatdsairdl
lakossdagi iigyfeleknek és potencidlis lakossdgi iigyfeleknek

(1) A tagdllamok el6irjak, hogy a befektetési véllalkozds adja at
lakossdgi tigyfeleinek vagy potencidlis lakossagi tigyfeleinek
a kovetkez§ dltalanos tdjékoztatdst (adott esetben):

a)  a befektetési véllalkozds neve és cime, valamint elérhetd-
sége, amelyek segitségével az tigyfél hatékonyan kapcsolatot
tud tartani a véllalkozassal;

b) a nyelvek, amelyeken az igyfél kommunikalhat
a befektetési véllalkozdssal; valamint dokumentumokat és
egyéb tajékoztatdst kaphat a vallalkozdstol;

¢) a befektetési véllalkozds és az {ligyfél kozotti kapcesolattar-
tasnak — és adott esetben a megbizdsok kiildésének és
fogaddsanak — médjai;

d) a befektetési vallalkozds miikodési engedélyérsl szolo
nyilatkozat, és az engedélyezd illetékes hatosdg neve és
cime;

e) ha a befektetési vdllalkozds tigynok utjan tevékenykedik,
ennek kinyilvanitdsa, a meghatalmazott bejegyzése szerinti
tagdllam megaddsaval;

f) a 2004/39[EK iranyelv 19. cikkének (8) bekezdésével
osszhangban a befektetési véllalkozds dltal az {tigyfélnek
nyujtott szolgaltatds teljesitésérdl szolo jelentések jellege,
gyakorisaga és idGzitése;

g) ha a befektetési villalkozds az {igyfél pénziigyi eszkozei
vagy pénzeszkozei felett rendelkezik, a befektetési vallalko-
zas dltal az tigyfélvagyon védelmére tett 1épések Ossze-
foglald leirdsa, beleértve barmely érintett befektetd-
kdrtalanitdsi rendszert vagy betétbiztositdsi rendszert,
amely a tagdllamban folytatott tevékenysége okdn
a véllalkozdsra vonatkozik;

h) a 22. cikkel 6sszhangban a vallalkozas osszeférhetetlenségi
politikdjanak leirdsa, amely Osszefoglalé formdban is
megadhato;

i) az ugyfél barmikori kérésének megfelelGen az ossze-
térhetetlenségi politika tovabbi részletei tartds adathordo-
z6n, vagy weboldal segitségével (ahol ez nem mindsiil
tartés adathordozénak), feltéve hogy teljesiilnek a 3. cikk
(2) bekezdésében meghatdrozott feltételek.

(2) A tagallamok biztositjdk, hogy portfélidkezelési szolgaltatds
nydjtasakor a befektetési vallalkozdsok megfelel§ értékelési és
osszehasonlitdsi mddszert hozzanak 1étre — példdul érdemi
referenciaértéket —, amely az {igyfél befektetési célkittizéseire és
az ugyfél portfolidjaban szerepld pénziigyi eszkozokre épiil,
hogy a szolgaltatdst hasznald tigyfél értékelhesse a vallalkozds
teljesitményét.

(3) A tagillamok el6irjdk, hogy ha a befektetési vallalkozds
portfélidkezelést célzd szolgdltatdst javasol egy lakossagi vagy
potencidlis lakossdgi tigyfélnek, az (1) bekezdésben el6irt
tdjékoztatdson kivill a kovetkezSkre vonatkozé tdjékoztatdst
nydjtson — adott esetben — az iigyfélnek:

a) az ugyfél portfolijdban szerepld pénziigyi eszkozok

s s

pénzeszkozok egésze vagy része feletti teljes kord kezelési
jogok dtruhdzdsdnak részletei;

¢) annak a referenciaértéknek a meghatdrozasa, amelyhez az

s zes

d) a pénziigyi eszkozok azon tipusai, amelyek a portflio
részét képezhetik és azok az tigylettipusok, amelyeket ilyen
eszkozokkel kapcsolatban végrehajthatnak, beleértve az
esetleges korldtozdsokat;

e) a kezelési célok, a kezel§ szdméra a teljes kord jogok
gyakorldsa kozben szem el6tt tartandé kockdzati szint,
tovabba a teljes korti jogok esetleges konkrét korlatja.



2006.9.2.

Az Eurdpai Unié Hivatalos Lapja

L 241/49

31. cikk

(A 2004/39[EK iranyelv 19. cikke (3) bekezdésének mdsodik
francia bekezdése)

Téjékoztatds pénziigyi eszkozokrdl

(1) A tagdllamok el6irjak a befektetési véllalkozdsok szdmara,
hogy tdjékoztassik az tigyfeleket vagy potencidlis tigyfeleket
a pénzigyi eszkozok jellegérdl és a velitk jaré kockazatokrol,
figyelembe véve, hogy az iigyfél lakossdgi vagy szakmai
tigyfélnek minGsiil-e. A leirdsban megfelel§ részletességgel el
kell magyardzni az érintett konkrét eszkoztipus jellegét, valamint
a vele jar6 kockdzatokat, hogy az tigyfél képes legyen tdjékozott
befektetési dontéseket hozni.

(2) A kockédzatok lefrdsa — amennyiben az érintett eszkoztipus,
illetve az tigyfél helyzete és ismeretei megkivanjdk — a kovetkezd
elemeket tartalmazza:

a)  az adott tipusi pénziigyi eszkozokhoz kapesol6dd kockd-
zatok, beleértve a t8kedttételnek és hatdsainak magyardzatat
és a teljes befektetés elvesztésének lehetSségét;

b)  azilyen eszkozok drfolyamanak volatilitdsa és rendelkezésre
all6 piacdnak korlatai;

¢) annak a lehetdsége, hogy a befektet az ilyen eszkozok
tigyleteibdl eredGen az eszkozok megvasdrlasdnak koltsége
mellett — fiiggd kotelezettségeket is magaban foglald —
pénziigyi kotelezettségvallaldsokat és egyéb kotelezettsége-
ket is magéra vallal;

d) aszéban forgd eszkozokre vonatkozo letéti kovetelmények
és hasonld kotelezettségek.

A tagdllamok pontosithatjdk a kockdzatok e bekezdés szerinti
leirasdnak feltételeit vagy tartalmat.

(3) Ha a befektetési villalkozds egy, a nyilvanossignak sz6l6
jelenlegi ajanlat targyat képezs pénziigyi eszkozrdl tdjékoztatja
a lakossagi tigyfelet vagy potencidlis lakossdgi tigyfelet, és az
ajanlatra vonatkozdéan a 2003/71/EK irdnyelvnek megfelelGen
tdjékoztatdt tettek kozzé, a befektetési vallalkozds tdjékoztatja az
tigyfelet vagy potencidlis {igyfelet a tdjékoztatd nyilvinos
fellelhet8ségérdl.

(4) Amennyiben az egy vagy tobb killonboz8 pénziigyi
eszkozbdl vagy szolgdltatisbol all6 pénziigyi eszkozzel Gssze-
fiiggé kockdzatok valdszintleg nagyobbak, mint az egyes
osszetevikkel Osszefliiggl kockazatok, a befektetési vallalkozds
megfelel§ ismertetést ad az eszkoz Osszetevdirdl, és hogy azok
kolcsonhatdsa miként néveli a kockdzatot.

(5) Harmadik fél garancidjt tartalmazé pénziigyi eszkozok
esetében a garancidrdl nydujtott tdjékoztatds tartalmazza
a garancidt ad6 fél és a garancia megfelel§ részletesség(i adatait,
hogy a lakossdgi tigyfél vagy potencidlis lakossdgi {igyfél
értékelhesse a garanciat.

32. cikk

(A 2004/39[EK irdanyelv 19. cikke (3) bekezdésének elsé francia
bekezdése)

Az iigyfél pénziigyi eszkozeinek vagy pénzeszkozeinek
védelmével kapcsolatos tdjékoztatisi kovetelmények

(1) A tagdllamok biztositjdk, hogy a befektetési véllalkozds —
amennyiben lakossdgi tigyfelek pénziigyi eszkozeit vagy pénzesz-
kozeit tarolja — a (2)—(7) bekezdésben megéllapitott tdjékoztatdst
nytjtja a lakossdgi iigyfeleknek vagy potencialis lakossagi
tigyfeleknek.

(2) Ha az ugyfél pénziigyi eszkozeit vagy pénzeszkozeit
a Dbefektetési vdllalkozds nevében harmadik fél kezelheti,
a befektetési véllalkozds tdjékoztatja a lakossagi tigyfelet vagy
potencidlis lakossdgi tigyfelet errdl, tovabbd a befektetési vallal-
kozés édltal — a hatdlyos nemzeti jognak megfeleléen — véllalt
felel6sségrél, amely a harmadik fél tevékenységére vagy mulasz-
tdsdra és a harmadik fél fizetésképtelenségének az tigyfelet érinté
kovetkezményeire vonatkozik.

(3) Ha a lakossagi tigyfél vagy potencidlis lakossdgi tigyfél
pénziigyi eszkozeit a harmadik fél a nemzeti joggal 6sszhangban
osszegyjtve kezeli, a befektetési véllalkozds errdl tdjékoztatja az
tigyfelet és egyértelmiien figyelmezteti a kapcsolddd kockaza-
tokra.

(4) Ha a nemzeti jog szerint nem lehetséges a lakossdgi tigyfél
vagy potencidlis lakossdgi tigyfél harmadik fél altal kezelt
pénziigyi eszkozeinek a harmadik fél vagy a befektetési véllalko-
z4s sajit pénziigyi eszkozeitdl valé megkiilonboztetése,
a befektetési véllalkozds errdl tdjékoztatja az iigyfelet ¢és
egyértelmten figyelmezteti a kapcsolodé kockdzatokra.

(5) Ha az ugyfél vagy potencidlis iigyfél pénziigyi eszkozeit
vagy pénzeszkozeit tartalmazé szdmla az tigyfél lakhelye szerinti
tagdllam joghatdsdgan kiviili jog hatdlya ald tartozik vagy fog
tartozni, errdl a befektetési vallalkozds tdjékoztatja az tigyfelet, és
jelzi, hogy ennek megfelelSen az {igyfél vagy potencidlis tigyfél
pénziigyi eszkozeire vagy pénzeszkozeire vonatkozd jogok is
valtozhatnak.

(6) A Dbefektetési villalkozds tdjékoztatja az  iigyfelet
a villalkozds esetleges, az tigyfél pénziigyi eszkozeire vagy
pénzeszkozeire vonatkozo biztositékhoz fliz6d6 érdekérdl vagy
zdlogjogarol, vagy esetleges beszamitasi jogosultsdgardl, és ennek
feltételeirdl. Adott esetben az tigyfelet egy letéteményes esetleges,
az emlitett pénziigyi eszkozokhoz vagy pénzeszkozokhoz
fiz8d6 érdekérsl vagy zalogjogardl, vagy esetleges beszdmitdsi
jogosultsdgardl is tdjékoztatja.

(7) Miel6tt a befektetési vallalkozds értékpapir-finanszirozdsi
tigyleteket kot a lakossagi tigyfél nevében néla tarolt pénziigyi
eszkozok tekintetében, vagy miel6tt sajat szamldjara vagy egy
mésik tigyfél szdmldjdra hasznalnd e pénziigyi eszkozoket, elStte
kell§ id6ben, tartés adathordozé segitségével, vildgos, teljes kort
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és pontos tdjékoztatdssal ldtja el a lakossagi tigyfelet a befektetési kapcsolatos  koltségek és a kapcsolédé dijak — ideértve

vallalkozds e pénziigyi eszkozok haszndlataval kapcsolatos
kotelezettségeirdl és felelgsségeirSl (beleértve a pénziigyi esz-
kozok visszatéritésének feltételeit is), és az esetleges kockdza-
tokrol.

33. cikk

(A 2004/39/EK irdnyelv 19. cikke (3) bekezdésének negyedik
francia bekezdése)

Téjékoztatds a koltségekrdl és a kapcsolodé dijakrol

A tagillamok el6irjak a befektetési véllalkozasok szdmdra, hogy
tdjékoztassdk lakossdgi tigyfeleiket és potencidlis lakossagi
ugyfeleiket a koltségekrdl és a kapcsolodo dijakrél, vagyis adott
esetben a kovetkezSkr6l:

a) az ugyfél dltal a pénziigyi eszkozzel vagy befektetési vagy
kiegészit§ szolgdltatdssal kapcsolatban fizetendd teljes dr,
beleértve a kapcsolodd dijakat, jutalékokat és koltségeket,
valamint a befektetési véllalkozds dtjan fizetendd adokat;
amennyiben nem adhaté meg a pontos ar, kiszdmitdsdnak
az tigyfél dltal ellendrizhetd alapja;

b) ha az a) pontban emlitett teljes dr egy részét idegen
pénznemben kell megfizetni vagy abban adjak meg, az
érintett pénznem, valamint az 4atvaltdsi arfolyam és

koltségek;

¢) annak az eshetGségnek az ismertetése, hogy felmeriilhetnek
az {ligyfél altal megfizetends, a pénziigyi eszkoz vagy
befektetési szolgdltatds tigyleteivel kapcsolatos egyéb kolt-
ségek — beleértve az addokat is — amelyeket nem
a befektetési vallalkozds fizet meg vagy vet ki;

d) a fizetés vagy szerzédésteljesités feltételei.

Az a) pont alkalmazdsiban a villalkozds éltal felszdmolt
jutalékokat minden esetben egyesével kell feltiintetni.

34. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 19. cikke (3) bekezdésének mdsodik és
negyedik francia bekezdése)

A 85/611/EGK irdnyelvnek megfelelGen osszeillitott
tdjékoztatds

(I) A tagdllamok biztositjdk, hogy a 85/611/EGK irdnyelv
hatalya ald tartozd kollektiv befektetési véllalkozdsok tekinteté-
ben az emlitett irdnyelv 28. cikkének megfelel§ egyszertsitett
tdjékoztatd a 2004[39[EK irdnyelv 19. cikke (3) bekezdése
mésodik francia bekezdésének alkalmazasiban megfelel§ tdjé-
koztatdsnak mindsiil.

(2) A tagdllamok biztositjak, hogy a 85/611/EGK irdnyelv
hatélya ald tartozo kollektiv befektetési véllalkozdsok befektetési
jegyei tekintetében az emlitett irdnyelv 28. cikkének megfeleld
egyszertsitett tdjékoztatd a 2004/39[EK irdnyelv 19. cikke
(3) bekezdése negyedik francia bekezdésének alkalmazdsiban
megfelels tdjékoztatasnak mindsiil magival az AEKBV-vel

44444

3. SZAKASZ
Az alkalmassdg és a megfeleldség értékelése
35. cikk
(A 2004/39[EK irdnyelv 19. cikkének (4) bekezdése)
Az alkalmassig értékelése

(1) A tagdllamok biztositjdk, hogy a befektetési vdllalkozds
felkéri az ugyfelet vagy potencidlis tigyfelet azon tdjékoztatas
megaddsira, amely szdmdra az tgyféllel kapcsolatos 1ényeges
informaciok megértéséhez és ahhoz szikséges, hogy ésszert
alappal higgye azt — figyelembe véve a nyijtott szolgdltatds
jellegét és méretét —, hogy a konkrétan javasolt, illetve
a portfolidkezelési szolgdltatds keretében kotott tigylet megfelel
a kovetkez§ kritériumoknak:

a)  megfelel az adott tigyfél befektetési céljainak;

b) jellegénél fogva az tigyfél pénzigyileg vdllalni tudja
a befektetésbdl szdrmazd, a befektetési célkitlizéseknek
megfeleld esetleges veszteség kockdzatat;

¢) jellegénél fogva az ligyfél rendelkezik a szitkséges tapaszta-
latokkal és ismeretekkel ahhoz, hogy megértse az tigylettel
vagy a portf6lié kezelésével kapcsolatos kockdzatokat.

(2) Amennyiben a befektetési vallalkozds szakmai tigyfélnek
nydjt befektetési szolgaltatdst, feltételezheti, hogy a szakmai
tigyfél rendelkezik az (1) bekezdés c) pontja alkalmazdsiban
sziikséges tapasztalatokkal és ismeretekkel azon termékek,
tigyletek és szolgaltatdsok tekintetében, amelyekkel kapcsolatban
szakmai tigyfélnek mindsiil.

Ha a befektetési szolgdltatds a 2004/39/EK irdnyelv
II. mellékletének 1. szakasza szerinti szakmai tigyfélnek nydjtott
befektetési tandcsaddst jelent, a befektetési véllalkozds az
(1) bekezdés b) pontjanak alkalmazdsdban feltételezheti, hogy
az ugyfél pénziigyileg villalni tudja a befektetési céljaval
osszefiiggd befektetési kockdzatot.

(3) Az ugyfél vagy potencidlis iigyfél pénziigyi helyzetével
kapcsolatos  tdjékoztatds a kovetkezSket tartalmazhatja (adott
esetben): az tigyfél rendszeres jovedelmének forrdsa és nagysaga,
vagyona — beleértve a likvid eszkozoket, a befektetéseket és az
ingatlanokat — és rendszeres pénziigyi kotelezettségvallaldsai.

(4) Az ugyfél vagy potencidlis wigyfél befektetési céljaival
kapcsolatos tdjékoztatds a kovetkezSket tartalmazhatja (adott
esetben): az iigyfélnek a befektetés tartdsi idejével kapcsolatos
igénye, kockdzatvéllaldsi preferencidi, kockdzati profil ¢és
a befektetés céljai.

(5) Amennyiben a befektetési véllalkozds befektetési tandcsadds
vagy portfélidkezelés nydjtdsakor nem szerzi be a 2004/39/EK
irdnyelv 19. cikkének (4) bekezdése szerinti informéciokat, nem
javasolhat befektetési szolgdltatdst vagy pénziigyi eszkozt az
tigyfélnek vagy potencialis iigyfélnek.
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36. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 19. cikkének (5) bekezdése)

A megfelelGség értékelése

A tagéllamok el6irjak a befektetési véllalkozasok szdmdra, hogy
annak értékelésekor, hogy a 2004/39/EK irdnyelv 19. cikkének
(5) bekezdésében emlitett befektetési szolgaltatds megfelel6-e az
tigyfél szdmdra, hatdrozzdk meg, hogy az {igyfél
rendelkezik-e a megfelel§ tapasztalattal és ismeretekkel a kindlt
vagy kért termékkel vagy befektetési szolgdltatdssal sszefiiggs
kockdzatok megértéséhez.

A fentiek alkalmazdsiban a befektetési vallalkozds feltételezheti,
hogy a szakmai tigyfél rendelkezik a sziikséges tapasztalatokkal
és ismeretekkel az azon befektetési szolgdltatdsokkal vagy
tigyletekkel, illetve tigylet- vagy terméktipusokkal Osszefiiggd
kockdzatok megértéséhez, amelyekkel kapcsolatban szakmai
tigyfélnek minGsiil.

37. cikk

(A 2004/39/EK irdnyelv 19. cikkének (4) és (5) bekezdése)

Az alkalmassdg és a megfelelGség értékelésére vonatkozd
kozos rendelkezések

(1) A tagdllamok biztositjak, hogy az tigyfél vagy potencidlis
tigyfél befektetési tapasztalataival és ismereteivel kapcsolatos
tdjékoztatds a kovetkezdket tartalmazza, a nydjtott szolgaltatds
jellegétsl és terjedelmétd], valamint a tervezett termék vagy
tigylet tipusatdl — beleértve az osszetettséget és a kapcsolddd
kockazatokat — fiigg8en:

a) az ugyfél altal ismert szolgaltatdsok, iigyletek és pénziigyi
eszkozok tipusai;

b) az tgyfél pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos iigyleteinek
jellege,  nagysagrendje, és  gyakorisdga,  valamint
a végrehajtasukra szolgdl6 id6szak hossza;

¢) az ugyfél vagy potencidlis tigyfél végzettsége, és foglalko-
zdsa vagy lényeges korabbi foglalkozisa.

(2) A befektetési véllalkozds nem osztonzi az iigyfelet vagy
potencidlis tigyfelet arra, hogy ne adja meg a 2004/39/EK
irdnyelv 19. cikkének (4) és (5) bekezdése alkalmazdsdban el6irt
tdjékoztatdst.

(3) A befektetési véllalkozds joggal hagyatkozik tigyfelei vagy
potencidlis tigyfelei dltal nydjtott tdjékoztatdsra, kivéve, ha tudja

vagy tudnia kellene, hogy az nyilvinval6an elavult, pontatlan

vagy hidnyos.

38. cikk

(A 2004/39/EK irdnyelv 19. cikke (6) bekezdésének elsé francia
bekezdése)

Nem 0Osszetett pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos
szolgdltatisok nydjtisa

A 2004/39/EK irdnyelv 19. cikke (6) bekezdésének elsg francia
bekezdésében nem szerepl§ pénziigyi eszkoz nem Osszetettnek
mindsiil, ha:

a) nem tartozik a 2004/39/EK irdnyelv 4. cikke (1) bekezdése
18. pontjanak c) alpontja vagy I. melléklete C szakaszdnak
(4)—(10) bekezdése kozil barmelyik ald;

b) gyakori lehetdség adodik a piaci szerepl6k szdmdra
nyilvinosan hozzaférhetS, piaci drnak mindsul6 vagy
a kibocsat6tol fuggetlen értékmeghatdrozdsi rendszer altal
kozzétett vagy megerGsitett arfolyamokon torténd eladd-
sara, visszavaltdsara vagy egyéb realizdldsdra;

¢) nem tartalmaz olyan tényleges vagy potencidlis kotelezett-
séget az igyfél szamdra, amely meghaladja az eszkoz
beszerzési koltségét;

d) a tulajdonsdgaira vonatkozé megfelelGen atfogé tdjékozta-
tds nyilvanosan hozzaférhetd és az dtlagos lakossagi tigyfél
altal valészintileg érthetd, hogy az dtlagos lakossagi tigyfél
megalapozottan donthesse el, hogy bonyolit-e iigyletet az
eszkozzel.

39. cikk

(A 2004/39/EK irdnyelv 19. cikkének (1) és (7) bekezdése)

Lakossdgi iigyfélmegdllapodis

A tagallamok eldirjak, hogy azok a befektetési vallalkozasok,
amelyek ezen irdnyelv hatdlyba lépését kovetSen egy 1j lakossagi
tigyfél szdmdra els§ izben nyujtanak befektetési szolgdltatdst —
a befektetési tandcsadds kivételével —, irdsos alapmegallapodast
(papiron vagy mds tartés adathordozén) kossenek az tigyféllel,
amelyben rogzitik az tigyfél és a véllalkozds alapvetd jogait és
kotelezettségeit.

A megillapodd felek jogait és kotelezettségeit mds dokumentu-
mokra vagy jogszabdlyokra hivatkozdssal is meg lehet hatarozni.
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4. SZAKASZ

Jelentés az iigyfeleknek

40. cikk

(A 2004/39/EK irdnyelv 19. cikkének (8) bekezdése)

Jelentési kotelezettség a megbizasok végrehajtisardl (kivéve
a portfoliokezelést)

(1) A tagillamok biztositjdk, hogy a befektetési véllalkozasok
a megbizds — kivéve a portféliokezelést — tigyfél nevében torténd
végrehajtasakor a kovetkezd 1épéseket teszik a megbizdssal
kapcsolatban:

a)  a megbizds végrehajtdsakor tartés adathordozén azonnal
lényegi tdjékoztatdst ad szdmdra a megbizds végrehajtasarol;

b) lakossdgi tigyfélnek a befektetési vallalkozds a lehets
leghamarabb, de legkésébb a végrehajtast kovets elsé
munkanapon tartds adathordozon értesitést kiild, amelyben
igazolja a megbizds végrehajtisat, vagy ha az igazolds
harmadik félt6l szarmazik, legkésébb a harmadik féltsl
szarmaz6 igazolds atvételét kovetd els6 munkanapon.

A b) pont nem alkalmazandd, ha az igazolds ugyanazt az
informdciot tartalmaznd, mint a lakossagi tigyfélnek egy mdsik
személy dltal megfelelen dtadott igazolds.

Az a) és b) pont nem alkalmazandé, ha az tigyfelek nevében
végrehajtott megbizdsok az emlitett tigyfelekkel kotott jelzdlog-
hitel-megallapodasokat finanszirozé kotvényekkel kapcsolatosak,
amikor is az tigyletrél sz616 jelentést a jelzdloghitel feltételeinek
kozlésével egyidSben kell elkésziteni a megbizds teljesitését
kovetd egy honapon beliil.

(2) Az (1) bekezdés szerinti kovetelményeken  kiviil
a tagdllamok el6irjdk, hogy a befektetési vallalkozas kérésre
tdjékoztassa tigyfelét megbizdsanak alldsdrol.

(3) A tagallamok biztositjak, hogy ha a megbizas kollektiv
befektetési vdllalkozds befektetési jegyeire vagy részvényeire
vonatkozik és idgszakonként hajtjdk végre, a befektetési vallal-
kozds megteszi az (1) bekezdés b) pontjaban megéllapitott
intézkedést, vagy legalabb 6 havonta tdjékoztatja az iigyfelet ezen
tigyletek tekintetében a (4) bekezdés kovetelményei szerint.

(4) Az (1) bekezdés b) pontjaban emlitett értesités a kovetkezd
informdciok koziil az alkalmazanddkat tartalmazza, adott
esetben a 1287/2006/EK rendelet 1. melléklete 1. tdbldzatdnak
megfelelGen:

a)  ajelentést tevd véllalkozds neve;

b)  az tigyfél neve vagy egyéb megjel6lése;

¢)  a kereskedés napja;

d)  a kereskedés id6pontja;

¢) a megbizds tipusa;

f)  a helyszin meghatdrozasa;

g)  az eszkoz meghatdrozdsa;

h)  vétel/eladds jelzése;

i)  a megbizds jellege, ha az nem vétel/elads;
j)  a mennyiség;

k) az egységér;

) ateljes ellenérték;

m) a felszdmitott jutalékok és koltségek teljes Osszege és —
amennyiben a lakossdgi tigyfél kéri — tételes bontdsa;

n) az ugyfél teljesitéssel kapcsolatos felel@ssége, beleértve
a teljesités vagy a fizetés hatdridejét, valamint a megfeleld
szamlainformdacidkat, amennyiben ezeket az informacidkat
el6zdleg nem kozolték az tigyféllel;

o) ha az ugyféllel szemben dll6 fél maga a befektetési
véllalkozds vagy annak csoportjihoz tartozé személy vagy
a befektetési véllalkozds egy masik tigyfele, ennek kozlése,
kivéve, ha az tgyletet anonim kereskedést lehetévé tevd
kereskedési rendszerben hajtottdk végre.

A k) pont alkalmazdsiban, ha a megbizdst kotegekben hajtottdk
végre, a befektetési vallalkozds valaszthat, hogy az tgyfelet
minden koteg drfolyamdrol vagy az dtlagos drfolyamrol
tdjékoztatja. Az dtlagos ar esetében a befektetési vallalkozds
a lakossdgi tigyfelet kérésre minden koteg drfolyamardl tdjékoz-
tatja.

(5) A befektetési véllalkozds szabviny kédok hasznalatdval is
megadhatja az tigyfélnek a (4) bekezdésben emlitett tdjékoztatast,
feltéve hogy magyardzatot nyujt a kédokhoz.

41. cikk
(A 2004/39[EK irdnyelv 19. cikkének (8) bekezdése)
Jelentési kotelezettség a portfoliokezelésrdl

(I) A tagdllamok el6irjak a portfolidkezelési szolgdltatdst
nyujto befektetési vallalkozds szamadra, hogy tartds adathordozén
idgszakos jelentéseket tegyen az e szolgdltatds dltal érintett
tigyfélnek az iigyfél nevében végrehajtott tevékenységekrdl,
kivéve, ha e jelentést mas személy nytjtja be.
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(2) Lakossdgi tgyfelek esetében az (1) bekezdés szerinti
idészakos jelentés adott esetben a kovetkezd informaciokat
tartalmazza:

a)  a befektetési véllalkozds neve;

b) a lakossagi tigyfél szamldjanak neve vagy egyéb, azonosi-
tasra alkalmas megjelolése;

¢) a portfolié Osszetételérdl és értékelésérdl szold jelentés,
minden kezelt pénziigyi eszkozre vonatkozé részletes adat,
piaci érték — vagy piaci érték hidnydban a valds érték — és
a készpénzegyenleg a jelentési idszak elején és végén,
valamint a portf6lié hozama a jelentési idgszak alatt;

d)  ajelentési id6szak alatt felszamitott jutalékok és dijak teljes
Osszege és legalabb a teljes kezelési dijak és a végrehajtdssal
osszefiiggd koltségek tételes bontdsa, adott esetben bele-
értve egy nyilatkozatot, amely szerint kérésre részletesebb
bontdst is adnak;

e) a nyilatkozat alapjaul szolgdldé idGszak teljesitményének
oOsszehasonlitdsa a befektetési teljesitménynek a befektetési
véllalkozds és az tigyfél megéllapodasaval kitiizott referen-
ciaértékével (ha volt ilyen);

f)  a jelentési id6szak alatt az tigyfél portf6lidjaval kapcsola-
tosan kapott osztalékok, kamatok és egyéb kifizetések teljes
0sszege;

g) a portfolidban tartott pénziigyi eszkozokkel kapcsolatosan
egyéb jogokat teremtd tdrsasgi intézkedésekrdl szolo
tdjékoztatds;

h) az idGszak alatt végrehajtott minden iigylet esetében
a 40. cikk (4) bekezdésének c)-1) pontja szerinti tdjékoztatds
(adott esetben), kivéve, ha az iigyfél tigyletenként kér
tdjckoztatdst a végrehajtott tigyletekrdl, amely esetben
e cikk (4) bekezdése alkalmazando.

(3) Lakossdgi tigyfelek esetében az (1) bekezdésben eldirt
jelentést legaldbb hathavonta meg kell tenni, kivéve
a kovetkezd esetekben.

a)  az ugyfél kérésére az id6szakos jelentést haromhavonta kell
elkésziteni;

b) amennyiben a (4) bekezdés alkalmazandd, az idészakos
jelentést legalabb 12 havonta el kell késziteni;

¢) ha a portfolickezelési szolgdltatdsrol sz6l6 lakossdgi
igyfélmegéllapodas engedélyezi a tékedttételes portfdliot,
az id6szakos jelentést legaldbb havonta meg kell tenni.

A befektetési vallalkozdsok tdjékoztatjak a lakossagi tigyfeleket,
hogy az a) pont alkalmazdsiban jogukban all kérelemmel
fordulni a vallalkozashoz.

A b) pontban megdllapitott kivétel azonban nem vonatkozik az
olyan pénziigyi eszkozok tigyleteire, amelyekre a 2004/39/EK
irdnyelv 4. cikke (1) bekezdése 18. pontjanak c) alpontja vagy
I. melléklete C. szakaszdnak 4-10. pontja kozil valamelyik
alkalmazando.

(4) A tagdllamok el6irjak a befektetési vallalkozds szdmara,
hogy az tigyletnek a portfdlio kezelGje dltali végrehajtasakor
tartos adathordozén azonnal Iényegi tdjékoztatdst adjon az
tigyfélnek az tigylet tekintetében, amennyiben az {igyfél
a végrehajtott tigyletekrdl tigyletenként kér tajékoztatast.

Lakossagi tigyfél esetében a befektetési véllalkozds legkésGbb
a végrehajtast kovetd elsé munkanapon igazolo értesitést kiild az
tigyletrl, amely a 40. cikk (4) bekezdésében emlitett tdjékozta-
tést tartalmazza, vagy amennyiben a befektetési vallalkozds az
igazoldst harmadik félt6l kapja, legkésébb a harmadik féltsl

szarmaz6 igazolds dtvételét kovetd els6 munkanapon.

A madsodik albekezdés nem alkalmazandd, ha az igazolds
ugyanazt az informdciot tartalmaznd, mint a lakossagi tigyfélnek
egy mdsik személy dltal azonnal tovabbitandé igazolds.

42. cikk

(A 2004/39/EK irdnyelv 19. cikkének (8) bekezdése)

KiegészitG jelentési kotelezettségek a portfoliokezelésrél
vagy a fiigg6 kotelezettséggel jaré iigyletekrdl

A tagéllamok biztositjdk, hogy amennyiben a befektetési vallal-
kozds lakossdgi tigyfeleknek portfoliokezelési szolgaltatdst nyujt
vagy fiiggd kotelezettséggel jard tigyletben fedezetlen nyitott
poziciét tartalmazd lakossagi tigyfélszamldt kezel, gy jelenti
a lakossagi tigyfélnek azokat az esetleges veszteségeket, amelyek
a befektetési véllalkozds és az tgyfél kozott elGzetesen meg-
hatdrozott kiiszobot dtlépik, legkés6bb annak a munkanapnak
a végén, amelyen a veszteség atlépte a kiiszobot, vagy ha az
atlépés nem munkanapon tortént, az azt kovets els6 munkanap
végén.

43. cikk
(A 2004/39/EK irdnyelv 19. cikkének (8) bekezdése)

Jelentések az iigyfél pénziigyi eszkozeirl vagy
pénzeszkozeirdl

(1) A tagallamok el6irjdk, hogy az tigyfél pénziigyi eszkozeit
vagy pénzeszkozeit kezeld befektetési vallalkozas legaldbb évente
jelentést kiildjon minden tigyfélnek, amelynek pénziigyi eszko-
zeit vagy pénzeszkozeit kezeli, kivéve, ha a tdjékoztatdst megadta
médr egy mdsik idGszakos jelentésben. A jelentést tartds
adathordozén kell elkiildeni.

Az els6 albekezdés nem vonatkozik a 2000/12[EK irdnyelv
szerint engedélyezett hitelintézetre az dltala az irdnyelvnek
megfelelden kezelt betétek tekintetében.



L 241/54

Az Eurdpai Unié Hivatalos Lapja

2006.9.2.

(2) Az ugyfélvagyonrdl sz6l6, az (1) bekezdésben emlitett
jelentés a kovetkezd informdcidkat tartalmazza:

a)  a befektetési vallalkozds altal az adott tigyfél szdmadra kezelt
Osszes pénziigyi eszkoz és pénzeszkoz adatai a jelentés
alapjdul szolgdl6 idGszak végén;

b)  milyen mértékben vettek részt az tigyfél pénziigyi eszkozei
vagy pénzeszkozei értékpapir-finanszirozési tigyletekben;

¢) az ugyfélnek az esetleges értékpapir-finanszirozasi iigyle-
tekben val6 részvétele miatt keletkezett esetleges haszna, és
a haszon felhalmozdddsanak alapja.

Amennyiben az tigyfél portfdlidja egy vagy tobb teljesitetlen
iigylet adatait tartalmazza, az a) pontban emlitett tdjékoztatds
vagy a kereskedés, vagy a teljesités napjdra alapul, feltéve hogy
a jelentés minden tdjékoztatdsara ugyanez az alap érvényes.

(3) A tagdllamok lehetévé teszik, hogy az tgyfél pénziigyi
eszkozeit vagy pénzeszkozeit kezelS és szdmara portfolidkezelési
szolgaltatast nyujté befektetési véllalkozds az (1) bekezdésben
elsirt jelentést a 41. cikk (1) bekezdésében el6irt, ugyanannak az
iigyfélnek sz616 jelentésben is megtehesse.

5. SZAKASZ
Legjobb végrehajtds
44. cikk

(2004/39/EK irdnyelv 21. cikke (1) bekezdése és 19. cikke
(1) bekezdése)

A legjobb végrehajtis kritériumai

(1) A tagéllamok biztositjak, hogy tigyfélmegbizds végrehajta-
sakor a befektetési véllalkozds a kovetkezd kritériumokat veszi
figyelembe a 2004/39EK irdnyelv 21. cikkének (1) bekezdésében
felsorolt tényezdk viszonylagos fontossigdnak meghatdrozasa-
nal:

a) az ugyfél tulajdonsdgai, beleértve az tigyfél lakossdgi vagy
szakmai minGsitését is;

b)  az tugyfélmegbizds jellemzdi;
¢)  a megbizdsban szerepl§ pénziigyi eszkozok jellemzdi;

d) azon végrehajtisi helyszinek jellemz6i, amelyekhez
a megbizds tovabbithato.

E cikk és a 46. cikk alkalmazdsdban ,végrehajtdsi helyszin”
szabalyozott piac, MTF, rendszeres internalizald, darjegyzd,
a likviditds egyéb biztositéja vagy harmadik orszdgbeli olyan
jogalany, amely az elébb felsorolt intézmények valamelyikéhez
hasonlé funkciét lat el.

(2) A befektetési vallalkozds akkor tesz eleget a 2004/39/EK
iranyelv 21. cikkének (1) bekezdése szerinti, az tigyfél szdmara
a lehetd legjobb eredmény elérésére érdekében minden ésszert
1épés megtételére vonatkozo kotelezettségének, ha az tigyfélnek
a megbizasra vagy a megbizds meghatdrozott elemére vonatkozd

konkrét utasitdsaival 6sszhangban hajtja végre a megbizdst vagy
a megbizds meghatdrozott elemét.

(3) Ha a befektetési vallalkozds lakossagi iigyfél nevében hajt
végre piaci megbizdst, a lehetS legjobb eredmény meghatdroza-
sara a teljes Osszeg alapjan keriil sor, amely a pénziigyi eszkoz
ardt és a végrehajtishoz kapcsolddd koltségeket foglalja
magdban, vagyis a megbizds végrehajtdsaval Osszefiiggd, az
tigyfélt terheld koltségeket, beleértve a végrehajtasi helyszinnel
kapcsolatos dijakat, az elszdmoldsi és teljesitési dijakat, valamint
a megbizas végrehajtisdban részt vevs harmadik feleknek fizetett
dijakat.

Ha a pénziigyi eszkozre vonatkozd megbizds végrehajtdsira
egynél tobb versenyzé helyszin dll rendelkezésre, a legjobb
végrehajtas érdekében figyelembe kell venni a véllalkozds sajat
jutalékait és a megbizds — minden egyes alkalmas végrehajtdsi
helyszinen torténd — végrehajtasanak koltségeit, hogy az tigyfél
szamdra értékelni és Osszehasonlitani lehessen azokat az
eredményeket, amelyeket a megbizdsnak a villalkozds meg-
bizas-végrehajtasi politikdjaban felsorolt, az adott megbizds
végrehajtdsdra alkalmas végrehajtdsi helyszinein valé végrehajtd-
saval érnének el.

(4) A tagillamok el6irjak, hogy a befektetési vallalkozdsok
jutalékaik Osszetételével vagy kiszabdsaval nem tesznek méltany-
talan kiilonbséget a végrehajtasi helyszinek kozott.

(5) Bizottsdg 2008. november 1-ig jelentést nyujt be az Eurdpai
Parlamentnek és a Tandcsnak a kiilonboz8 végrehajtasi hely-
szineken a végrehajtds minGségével kapcsolatos tdjékoztatds
elérhetGségérdl, osszehasonlithatosagardl és egységesitésérdl.

45. cikk
(A 2004/39[EK irdnyelv 19. cikkének (1) bekezdése)

A befektetési villalkozisok kotelezettsége az iigyfél legjobb
érdeke szerint végzett portfoliokezelésre,
megbizdsfogaddsra és megbizis-tovibbitdsra

(1) A tagdllamok el6irjak a portfolidkezelési szolgaltatast
nydjté  befektetési vallalkozdsok szdmdra, hogy teljesitsék
a 2004/39[EK irdnyelv 19. cikkének (1) bekezdése szerinti
kotelezettséget, hogy tigyfeleik legjobb érdekeinek megfelelGen
jarjanak el akkor, amikor mds vallalkozdsoknak adnak olyan
végrehajtasi megbizasokat, amelyek a befektetési vallalkozasok-
nak az iigyfél nevében pénziigyi eszkozokkel vald kereskedésre
vonatkozé dontéseibd] kovetkeznek.

(2) A tagdllamok el6irjdk a megbizds-fogaddsi és megbizds-
tovébbitdsi szolgdltatdst nyujté6 befektetési vdllalkozdsoknak,
hogy teljesitsék a 2004/39/EK irdnyelv 19. cikkének (1) bekezdése
szerinti kotelezettséget, azaz tigyfeleik legjobb érdekeinek meg-
felel6en jarjanak el akkor, amikor az tigyfél-megbizdsokat mas
vallalkozdsoknak tovébbitjak végrehajtdsra.

(3) A tagdllamok gondoskodnak arrdl, hogy a befektetési
véllalkozdsok az (1) vagy (2) bekezdésnek valé megfelelés
érdekében meghozzdk a (4)—(6) bekezdésben emlitett intézkedé-
seket.
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(4) A befektetési vallalkozdsok a 2004/39/EK irdnyelv 21. cikké-
nek (1) bekezdésében emlitett tényezdk figyelembevételével
megtesznek minden ésszerti 1épést annak érdekében, hogy
tigyfeleik szdmdra a lehetséges legjobb eredményeket érjék el.
E tényezdk viszonylagos fontossiganak megéllapitdsa a 44. cikk
(1) bekezdésében ismertetett kritériumok alapulvételével, lakos-
sagi tigyfelek esetében pedig a 44. cikk (3) bekezdése szerinti
kovetelmény alapulvételével torténik.

A befektetési véllalkozds teljesiti az (1) bekezdés szerinti
kotelezettségeit és nem  koteles megtenni az  ebben
a bekezdésben emlitett 1épéseket, amennyiben a végrehajtdsi
megbizds mas vallalkozasnak val6 addsakor vagy tovabbitdsakor
az ligyfél konkrét utasitdsait koveti.

(5) A befektetési vallalkozasok kialakitjak és végrehajtjak azt
a politikat, amely lehetdvé teszi szdmukra a (4) bekezdésbe
foglalt kotelezettség teljesitését. A politika eszkoztipusonként
azonositja azokat a véllalkozasokat, amelyeknek a befektetési
véllalkozds végrehajtdsi megbizdsok ad, és azokat, amelyeknek
végrehajtasi megbizasokat tovabbit. Az igy azonositott véllalko-
zdsoknak olyan végrehajtasi megéllapodassal kell rendelkezniiik,
amely lehet6vé teszi a befektetési véllalkozdsnak az e cikk
szerinti kotelezettségeinek teljesitését akkor, amikor az adott
véllalkozdsnak végrehajtdsi megbizdst ad vagy tovabbit.

A befektetési véllalkozdsok megfelel§ tdjékoztatdst nyujtanak
tigyfeleiknek az e bekezdésnek megfelel6en kialakitott politikd-
rol.

(6) A befektetési véllalkozdsok rendszeresen nyomon kovetik
az (5) bekezdésnek megfelelGen kialakitott politika hatékonysa-
gat, és kiulonosen a politikdban azonositott véllalkozdsok
végrehajtds sordn nyujtott teljesitményét, és amennyiben lehet-
séges kiigazitjak a hidnyossagokat.

A befektetési véllalkozdsok emellett évente feliilvizsgaljdk
a politikdt. El kell végezni ezt a feliilvizsgdlatot olyan lényeges
véltozdsok bedlltakor is, amelyek hatrdnyos hatdssal vannak
a vllalkozds azon képességére, hogy tovabbra is a lehetd legjobb
eredményeket érje el tigyfelei szdmara.

(7) Nem kell alkalmazni ezt a cikket, ha a portfélickezelési
szolgdltatdst ésfvagy megbizds-fogaddsi és megbizds-tovabbitdsi
szolgaltatast nyujté befektetési vallalkozds egyben a fogadott
megbizdsokat vagy az {igyfél portfolidjanak nevében vald
kereskedésre irdnyuld dontéseket is végrehajtja. Ezekben az
esetekben a 2004/39/EK irdnyelv 21. cikkét kell alkalmazni.

46. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 21. cikkének (3) és (4) bekezdése)

Végrehajtisi politika

(1) A tagallamok biztositjdk, hogy a befektetési vallalkozasok
legaldbb évente feliilvizsgéljak a 2004/39[EK irdnyelv 21. cikke
(2) bekezdésének értelmében létrehozott végrehajtdsi politikdju-
kat és a megbizdsok végrehajtasdval kapcsolatos megolddsaikat.

A feliilvizsgdlatra akkor is sor keriil, ha olyan lényegi valtozds
kovetkezett be, amely befolydsolja a véllalkozdsnak a lehetd
legjobb eredményt elérs végrehajtasra irdnyuld képességét, amely
a végrehajtasi politikdban szerepl§ helyszinek alkalmazésdra
alapul.

(2) A befektetési véllalkozdsok a szolgdltatds elvégzése el6tt
kell6 id8ben tdjékoztatjak lakossdgi tigyfeleiket végrehajtasi
politikdjuk kovetkezd részleteirdl:

a) a 2004/39[EK irdnyelv 21. cikkének (1) bekezdésében
emlitett tényezSknek a befektetési vallalkozds altal tulaj-
donitott viszonylagos fontossdg magyardzata a 44. cikk
(1) bekezdésében megallapitott kritériumoknak megfe-
lel6en, vagy az eljirds, amellyel a befektetési véllalkozds
meghatdrozza e tényezSk viszonylagos fontossagat;

b) azon végrehajtdsi helyszinek jegyzéke, amelyeket
a befektetési véllalkozds haszndl annak érdekében, hogy
megfelelien a kotelezettségének, vagyis minden ésszerd
1épést megtegyen, hogy mindig a lehetd legjobb eredményt
érje el az tigyfél szdmara;

¢ egyértelmd és vildgos figyelmeztetés arra, hogy az tigyféltsl
szdrmaz6é meghatdrozott utasitisok a megbizdsoknak az
utasitisokkal Osszefiiggd elemei tekintetében megakada-
lyozhatjdk a villalkozdst a megbizdsok lehetS legjobb
eredményti elérésére a végrehajtasi politikdban megtervezett
és kialakitott 1épések megtételében.

E tdjékoztatast tartds adathordozén vagy weboldal segitségével
nyujtjdk (ahol ez nem mindsil tartés adathordozénak), feltéve
hogy teljesiilnek a 3. cikk (2) bekezdésében meghatirozott
feltételek.

6. SZAKASZ
Az iigyfelek megbizdsainak kezelése
47. cikk

(2004/39/EK irdnyelv 22. cikke (1) bekezdése és 19. cikk
(1) bekezdése)

Altaldnos elvek

(1) A tagdllamok el6irjdk a befektetési véllalkozdsok szdmadra
a kovetkez8 elveknek valé megfelelést az tigyfélmegbizasok
végrehajtdsakor:

a)  gondoskodnak réla, hogy az tigyfelek nevében végrehajtott
megbizdsokat azonnal és gondosan rogzitsék és allokaljak;

b) az egyébként Osszehasonlithatd tigyfélmegbizdsokat sor-
rendben és azonnal végrehajtjak, kivéve, ha a megbizds
jellege vagy az érvényes piaci feltételek miatt ez kivitelez-
hetetlen, vagy az tigyfél érdekei masképp kivanjdk;

¢) a megbizds megfelel§ végrehajtisaval kapcsolatban felme-
rill6 1ényeges nehézség észlelésekor azonnal tdjékoztatja

tigyfelét.
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(2) Ha a befektetési véllalkozds felel6s a végrehajtott megbizds
teljesitésének  feliigyeletéért vagy lebonyolitdsaért, minden
ésszerli 1épést megtesz annak érdekében, hogy a végrehajtott
megbizds teljesitése sordn kapott, az tigyfél tulajdondt képezd
pénziigyi eszkoz vagy pénzeszkoz azonnal és hidnytalanul az
adott tigyfél szamldjdra keriiljon.

(3) A befektetési vallalkozds nem haszndlja jogszertitleniil
a fiigg6ben 1év4 tigyfélmegbizdsra vonatkozd informdciokat, és
minden ésszerti 1épést megtesz, hogy megakadalyozza az érintett
személyeket az ilyen informéci6 jogszertitlen haszndlatdban.

48. cikk

(2004/39/EK irdnyelv 22. cikke (1) bekezdése és 19. cikke
(1) bekezdése)

A megbizdsok osszevondsa és allokdcidja

(1) A tagdllamok nem teszik lehetdvé a befektetési vallalkozds
szdmadra az tigyfélmegbizds vagy a sajat szdmldra torténd tigylet
mds  igyfélmegbizdssal ~Osszevont  végrehajtdsit, hacsak
a kovetkezd feltételek nem teljesiilnek:

a) a megbizdsok és tgyletek Osszevondsa Osszességében
valoszintileg nem fog azon tigyfelek hatranydval jarni,
akiknek megbizdsait 6ssze kivanjdk vonni;

b)  a befektetési véllalkozds minden ilyen tigyfelet tdjékoztatott
arrdl, hogy az osszevonds egyes megbizasok tekintetében
hatrannyal jarhat;

¢) létrehozza és hatékonyan végrehajtja az ilyen megbizasok
és tgyletek tisztességes allokdcidjara szolgdl6, pontosan
megfogalmazott megbizas-allokdcios politikdt, amelyben
szerepel, hogy a megbizdsok nagysdgrendje és dra miként
hatdrozza meg az allokdciokat és a részleges végrehajtdsok
kezelését.

(2) A tagallamok biztositjdk, hogy ha a befektetési vallalkozds
osszevon egy megbizdst egy vagy tobb mdsik iigyfélmegbizéssal,
és az Osszevont megbizds csak részben teljesiil, az érintett
forgalmat megbizas-allokdciés politikdjdval Osszhangban kell
allokdlnia.

49. cikk

(2004/39/EK irdnyelv 22. cikke (1) bekezdése és 19. cikke
(1) bekezdése)

Az iigyletek sajit szamldra torténd Osszegyiijtése és
allokdcidja

(1) A tagéllamok biztositjdk, hogy ha a befektetési vallalkozas
sajat szdmlds tigyletre egy vagy tobb tigyfélmegbizdst von Ossze,
az ¢érintett tigyleteket nem allokdlja az tgyfeleket kdrositd
modon.

(2) A tagdllamok el8irjak, hogy ha a befektetési véllalkozds az
tigyfélmegbizast Osszevonja sajat szamlds dgyletével, és az
osszevont megbizds csak részben teljesiil, az érintett forgalmat
elsGsorban az tigyfél szdmdra kell allokélnia.

Ha azonban a villalkozds alapos okokkal aldtdmasztja, hogy az
osszevonds nélkil nem tudta volna ilyen kedvez§ feltételekkel —
vagy egyaltaldn — végrehajtani a megbizdst, a 48. cikk (1) bekez-
désének c) pontjaban emlitett megbizds-allokacids politikdjanak
megfelelGen a sajit szdmlds tigylet ardnyosan allokélhatd.

(3) A tagallamok el6irjak, hogy a 48. cikk (1) bekezdésének
¢) pontjaban emlitett megbizds-allokdciés politika részeként
a befektetési vallalkozds olyan eljrdsokat vezessen be, amelyek
biztositjak, hogy az tigyfélmegbizasokkal Gsszevontan végrehaj-
tott sajat szdmlds tigyleteket nem allokdljak az tigyfelet kdrositd
moédon.

7. SZAKASZ

Elfogadhato partnerek

50. cikk

(A 2004/39[EK irdnyelv 24. cikkének (3) bekezdése)

Elfogadhat6 partnerek

(1) A tagdllamok azt a véllalkozdst ismerik el elfogadhat6
partnernek, amely a 2004/39/EK irdnyelv I melléklete
I. szakasza (1), (2) és (3) bekezdése szerint szakmai tigyfélnek
mindsilld tigyfelek csoportjdba tartozik, kivéve az irdnyelv
24. cikkének (2) bekezdésében kifejezetten emlitett kategéridkat.

A tagdllamok kérésre elfogadhaté partnerként elismerhetik
a 2004/39/EK irdnyelv II. mellékletének II. szakasza szerint
szakmai {igyfélnek minGsil6 {igyfelek csoportjdba tartozd
véllalkozdsokat is. Ilyen esetekben azonban a vallalkozas csak
azon szolgdltatdsok vagy tigyletek tekintetében ismerhetd el
elfogadhaté partnernek, amelyekkel kapcsolatban —szakmai
tigyfélnek mindsiil.

(2) Ha azonban a 2004/39/EK irdnyelv 24. cikke (2) bekezdése
maésodik albekezdésének értelmében az elfogadhatd partner
olyan tigyfélként kér elbiralast, akinek a befektetési vallalkozassal
folytatott tizletére az irdnyelv 19., 21. és 22. cikke érvényes, de
nem kéri kifejezetten a lakossdgi tigyfélkénti elbirdldst, és
a befektetési véllalkozds eleget tesz a kérésnek, a befektetési
véllalkozds szakmai tigyfélként kezeli az elfogadhato felet.

Ha azonban az elfogadhaté partner kifejezetten kéri a lakossdgi
ugyfélként val6 elbirdldst, a 2004/39/EK irdnyelv II. melléklete
I. szakaszdnak madsodik, harmadik és negyedik albekezdésében
megdllapitott, a nem szakmai elbirdldsra irdnyulé kérelmekre
vonatkoz6 rendelkezések alkalmazandok.
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8. SZAKASZ
Nyilvdntartds
51. cikk
(A 2004/39/EK irdnyelv 13. cikkének (6) bekezdése)
Nyilvéntartds meg6rzése

(1) A tagdllamok el6irjak a befektetési vallalkozasok szdmara,
hogy legaldbb ot évig Orizzék meg a 2004/39[EK irdnyelv és
végrehajtasi intézkedései értelmében megkovetelt nyilvantartast.

Ezenkiviil legaldbb az iigyféllel fenntartott kapcsolat idGtartama
alatt meg6rzik a befektetési véllalkozds és az tigyfél kozott
a szolgdltatdas nyujtasarél  kotott  megallapodds  szerint
a vallalkozdsra és az tigyfélre vonatkoz6 jogokat és kotelezettsé-
geket rogzit6 nyilvantartdst, illetve a vallalkozas dltal az
igyfélnek nyujtott szolgdltatds feltételeit.

Az illetékes hatdsdg azonban kivételes koriilmények kozott
el6irhatja a befektetési vallalkozasok szdmara, hogy hosszabb, az
eszkoz vagy az tigylet jellegével indokolhat6 ideig 6rizzék meg
a nyilvantartdsokat vagy azok egy részét, amennyiben erre
sziikség van ahhoz, hogy a hatdsdg gyakorolhassa a 2004/39/EK
irdnyelvbdl ered§ feliigyeleti funkcidit.

A befektetési véllalkozds miikodési engedélyének megsziinését
koveten a tagdllamok vagy az illetékes hatdsdgok el6irhatjdk,
hogy a villalkozds az elsé albekezdésben megallapitott ot évig
Grizze meg a nyilvantartdsokat.

(2) A nyilvantartast olyan adathordozén kell meg@rizni, amely
az adattdroldst alkalmassd teszi az illetékes hatésdg szdmadra
jovébeni hivatkozds céljabol torténd hozzaférésre, oly mddon,
hogy a kovetkezd feltételek teljesiiljenek:

a) az illetékes hatdsdg az tigyletek feldolgozdsinak minden
fontos szakaszdhoz bdrmikor hozzafér és azokat rekonst-
rudlni tudja;

b) minden javitds vagy médositds, illetve a nyilvantartdsok
javitast vagy modositast megel6z§ tartalma konnyen vizs-
gélhatd;

¢)  a nyilvantartasok mas médon nem manipuldlhatok vagy
modosithatok.

(3) A tagdllamok illetékes hat6sdgai elkészitik és folyamatosan
frissitik azon minimélis nyilvantartisok jegyzékét, amelyeket
a befektetési villalkozdsoknak a 2004/39[EK irdnyelv és
végrehajtasi intézkedései szerint vezetniiik kell.

(4) A 2004[39[EK és ezen irdnyelv szerinti nyilvantartdsi
kotelezettségek nem érintik a tagdllamok azon jogdt, hogy az
tigyfélmegbizasokkal kapcsolatos telefonbeszélgetések — vagy

elektronikus kozlések rogzitésével kapcsolatos kotelezettségeket
réjanak a befektetési vallalkozdsokra.

(5) 2009. december 31. el6tt a Bizottsag az eurdpai értékpapir-
piaci szabdlyozok bizottsdgdval folytatott megbeszélések alapjan
jelentést tesz az Eurdpai Parlamentnek és a Tandcsnak
a (4) bekezdés rendelkezéseinek tovabbi megfelel§ségérdl.

9. SZAKASZ

A 2004/39/EK irdnyelv alkalmazdsdiban meghatdrozott
kifejezések

52. cikk
(A 2004/39[EK irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 4. pontja)
Befektetési tandcsadds

A 2004/39[EK irdnyelv 4. cikke (1) bekezdése 4. pontjdnak
a ,befektetési tandcsaddsra” vonatkozé fogalommeghatirozasa
alkalmazdsdban a személyre sz6l6 ajanlds olyan ajanlds, amelyet
valakinek befektet6i vagy potencidlis befektetSi mindségében
vagy a befektet§ vagy potencidlis befektet6 meghatalmazottjanak
mindségében adnak.

Az ajanlast az adott személy szdmadra alkalmas vagy a személy
kortilményeinek figyelembe vételére alapulé mddon kell elGadni,
és az aldbbi lépések valamelyikének megtételére vonatkozd
ajanlast tartalmaz:

a) adott pénziigyi eszkoz vétele, eladdsa, jegyzése, cseréje,
tartdsa vagy biztositdsa;

b) adott pénziigyi eszkoz dltal biztositott jognak, amelynek
targya pénziigyi eszkoz vétele, eladdsa, jegyzése, cseréje,
vagy visszavaltdsa, a gyakorldsa vagy nem gyakorlasa.

Az ajanlds nem személyre sz616 ajanlds, ha kizdrolag terjesztési
csatornak atjan teszik kozzé vagy a nyilvanossagra irdnyul.

IV. FEJEZET
ZARO RENDELKEZESEK
53. cikk
Atiiltetés

(1) A tagéllamok legkésébb 2007. janudr 31-ig elfogadjdk és
kihirdetik azokat a torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelke-
zéseket, amelyek szitkségesek ahhoz, hogy ennek az irdnyelvnek
megfeleljenek. E rendelkezések szévegét, valamint az azok és
ezen irdnyelv kozotti megfelelést bemutaté tdblazatot haladékta-
lanul elkiildik a Bizottsdgnak.

(2) A tagdllamok 2007. november 1-jétSl alkalmazzdk ezeket
a rendelkezéseket.
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(3) Amikor a tagillamok elfogadjdk ezeket a rendelkezéseket, 55. cikk
azokban hivatkozni kell erre az irdnyelvre, vagy azokhoz
hivatalos kozzétételik alkalmaval ilyen hivatkozast kell fdzni. .

. DA p P Cimzettek
A hivatkozds médjat a tagdllamok hatdrozzak meg.

(4) A tagillamok kozlik a Bizottsdggal nemzeti joguk azon Ennek az irdnyelvnek a tagdllamok a cimzettjei.
f6bb rendelkezéseinek szovegét, amelyeket az ezen irdnyelv dltal

szabdlyozott teriileten fogadnak el.

54 cikk Kelt Briisszelben, 2006. augusztus 10-én.

Hatilybalépés a Bizottsdg részérdl

Charlie McCREEVY
Ez az irdnyelv az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjdban valé kozzétételét artie Ve

kovetd huszadik napon 1ép hatdlyba. a Bizottsdg tagja




