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(Nem jogalkotdsi aktusok)

RENDELETEK

A BIZOTTSAG (EU) 2017/565 FELHATALMAZASON ALAPULO RENDELETE
(2016. dprilis 25.)

a 2014/65[EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek a befektetési véllalkozisok szervezeti
kovetelményei és miikodési feltételei, valamint az irdnyelv alkalmazisiban meghatirozott
kifejezések tekintetében torténd kiegészitésérdl

(EGT-vonatkozdst szoveg)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG,

tekintettel az Eurdpai Uni6é mtikodésérél sz6lo szerz8désre,

tekintettel a pénziigyi eszkozok piacairdl, valamint a 2002/92[EK irdnyelv és a 2011/61/EU irdnyelv (') modositdsarol

52010,

2014. mdjus 15-i 2014/65/EU eurépai parlamenti és tandcsi irdnyelvre és killonosen annak 2. cikke

(3) bekezdésére, 4. cikke (1) bekezdése 2. pontjanak mdsodik albekezdésére, 4. cikke (2) bekezdésére, 16. cikke
(12) bekezdésére, 23. cikke (4) bekezdésére, 24. cikke (13) bekezdésére, 25 cikke (8) bekezdésére, 27. cikke
(9) bekezdésére, 28. cikke (3) bekezdésére, 30. cikke (5) bekezdésére, 31. cikke (4) bekezdésére, 32. cikke
(4) bekezdésére, 33. cikke (8) bekezdésére, 52. cikke (4) bekezdésére, 54. cikke (4) bekezdésére, 58. cikke
(6) bekezdésére, 64. cikke (7) bekezdésére, 65. cikke (7) bekezdésére és 79. cikke (8) bekezdésére,

mivel:

(1)

A 2014/65(EU irdnyelv megillapitja az Unié pénziigyi piacaira vonatkozd szabélyozdsi rendszer keretét, amely
rendszer azt szabdlyozza, hogy a befektetési vallalkozdsok milyen mtikodési feltételekkel végezhetnek befektetési
szolgdltatdsokat és adott esetben kiegészitd szolgdltatdsokat és befektetési tevékenységeket; szabdlyozza tovabbd
az ilyen szolgéltatdsokat és tevékenységeket végz8 befektetési véllalkozdsokra, a szabdlyozott piacokra és az
adatszolgdltatokra vonatkozd szervezeti kovetelményeket; a pénziigyi eszkozokkel végzett tigyletekre vonatkozd
jelentési kovetelményeket; a pozicidlimiteket és a pozicidkezelési kontrollmechanizmusokat az drualapt szdrmaz-
tatott termékekre vonatkozdan; a pénziigyi eszkozokkel bonyolitott iigyletekre vonatkozd étldthatdsdgi
kovetelményeket.

A 2014/65/EU irdnyelv felhatalmazza a Bizottsagot, hogy fogadjon el felhatalmazdson alapuld jogi aktusokat.
Fontos szempont, hogy az engedélyekkel, a folyamatos mtkodéssel, a piac atlithatésdgdval és integritdsaval
kapcsolatos részletes kiegészits szabalyok, amelyek elvdlaszthatatlanul osszefiiggenek a 2014/65/EU irdnyelv dltal
meghatdrozott szolgiltatdsok és tevékenységek véllaldsival és folytatdsdval, az @j kovetelmények hatékonyan
miikodése érdekében a 2014/65(EU irdnyelvvel egy idében viljanak alkalmazandévd. A koherencia biztositdsa,
valamint annak érdekében, hogy a kotelezettségek betartdsdra kotelezett személyek és a befektetSk dtfogo képet és
egyszeri hozzaférést kapjanak a rendelkezésekhez, célszerii felvenni a fenti szabdlyokkal kapcsolatos felhatal-
mazdson alapuld jogi aktusokat a jelen rendeletbe.

Meg kell hatdrozni tovdbbd azon kritériumokat, amelyek alapjin megéllapithat6, hogy a nagykereskedelmi
energiatermékekkel kapcsolatos szerzédéseket milyen korilmények kozott kell természetben kiegyenliteni
a 2014/65(EU iranyelv . melléklete C. szakaszdnak 6. pontjaban meghatdrozott hatdlykorlatozds alkalmazdsa
céljdbol. A mentésség hatdlydnak korlatozdsa és a joghézag elkeriilése érdekében sziikség van arra, hogy az ilyen
szerz8dések el6irjak, hogy mind az elad6, mind a vevd ardnyos intézkedéseket tegyen az alapul szolgdlé aruk
a szerzGdés lejaratakor torténd szallitdsira vagy fogaddsdra. A villamos energia és a gdz teriiletén az atviteli-
rendszer-irdnyitéval kotott kiegyenlité megdllapoddsokban rejlé joghézagok elkeriilése érdekében az ilyen
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kiegyenlité megallapoddsokat kizdrdlag akkor lehet ardnyos intézkedésnek tekinteni, ha a felek kotelezettséget
véllalnak a villamos energia vagy a gz természetben torténg széllitdsdra. A szerz6désekben vildgos kotelezett-
ségeket kell meghatdrozni azokra a természetben torténg szallitdsokra vonatkozdan, amelyeket nem lehet ellent-
ételezni, de el kell ismerni, hogy az operativ nettésitdsnak az 1227/2011/EU eurdpai parlamenti és tandcsi
rendeletben (') vagy a nemzeti jogban meghatdrozott formdi nem tekinthetSk ellentételezésnek. A természetben
kiegyenlitend§ szerzédések teljesitését tobbféle modszerrel lehetdvé kell tenni, de minden modszernek
biztositania kell az alapul szolgdlé druhoz vagy annak egy adott mennyiségéhez f(iz6d6 tulajdonjog jellegli jog
atruhdzasat.

(4)  Annak tisztizdsdhoz, hogy egy nagykereskedelmi energiatermékkel kapcsolatos szerz6dést mikor kell
természetben kiegyenliteni, meg kell hatdrozni, hogy mikor allnak fenn bizonyos koriilmények, példdul vis maior
vagy johiszemd teljesitési akadaly, amelyek miatt nem kell médositani a szerzédések természetben kiegyenlitendd
jellegét. Szintén tisztdzdsra szorul, hogy az olaj és szén szdrmaztatott energiatermékek hogyan értelmezenddk
a 2014/65/EU irdnyelv 1. melléklete C. szakasza 6. pontjinak alkalmazdsa céljabol. Ebben a kontextusban
a palaolajra kotott szerz6édések nem értelmezhetSk szénre vonatkozé szdrmaztatott energiaiigyletnek.

(5)  Egy szarmaztatott iigylet csak akkor mindsiil a 2014/65/EU irdnyelv I. melléklete C. szakaszdnak 7. pontja
szerinti pénziigyi eszkoznek, ha drura vonatkozik, és megfelel az annak meghatdrozasira szolgald kritéri-
umoknak, hogy egy iigylet egyéb szdrmaztatott pénziigyi eszkoz jellemzdivel rendelkezdnek és nem tizleti
célinak mingsiil-e. Idetartoznak a szabvanyositott és a kereskedési helyszineken kotott tigyletek, vagy az ezekkel
egyenértéki olyan iigyletek, amelyeknek minden feltétele azonos a kereskedési helyszineken kotott tigyletekkel.
Ebben az esetben ezen tigyletek feltételei szintén gy értelmezenddk, hogy magukban foglaljék az olyan rendelke-
zéseket is, mint példaul a termék mindsége vagy a szallitdsi hely.

(6) A 2014/65[EU iranyelv C. szakaszanak 10. pontjdban meghatdrozott mogottes valtozokkal kapcsolatos tigyletek
definicidinak vildgossd tétele érdekében a szerzGdésekben meg kell adni a feltételekkel és a mogottes véltozokkal
kapcsolatos kritériumokat. Az aktudriusi statisztikdknak az alaptermékek listdjdra torténd felvételét nem lehet gy
értelmezni, hogy az emlitett {igyletek kore magdban foglalja a biztositdst és a viszontbiztositast.

(7) A 2014/65/EU irdnyelv meghatdrozza az Unié pénziigyi piacainak szabalyozdsi rendszeréhez sziikséges dltaldnos
keretet, és az 1. melléklet C. szakaszdban felsorolja az érintett pénziigyi eszkozoket. A 2014/65/EU irdnyelv
I. melléklete C. szakaszdnak 4. pontja devizdra vonatkozd pénziigyi eszkozoket is tartalmaz, amelyek ezért ezen
irdnyelv hatdlya ald tartoznak.

(8) A 2014/65[EU irdnyelv egységes alkalmazdsa érdekében pontositani kell a 2014/65/EU irdnyelv I. melléklete
C. szakaszdnak 4. pontjdban taldlhat6, devizéhoz kapcsol6dé egyéb szdrmaztatott tigyletekre vonatkozé meghata-
rozdsokat, és pontositani kell, hogy a devizdkkal kapcsolatos azonnali tigyletek nem mindsiilnek egyéb szarmaz-
tatott eszkozoknek a 2014/65/EU irdnyelv . melléklete C. szakasza 4. pontjdnak alkalmazdsa céljdbol.

(9) Az azonnali tigylet elszdmoldsi idGszakat a legtobb f6 devizaban dltaldban tgy tekintik, hogy 2 nap vagy annal
kevesebb, de ahol nem ez a piaci gyakorlat, rendelkezni kell arrdl, hogy az elszdmolas a szokdsos piaci gyakorlat
szerint torténjen. Ilyen esetekben a természetbeni kiegyenlités sordn nem sziikséges papirpénzt alkalmazni,
elektronikus elszdmolds is megfeleld.

(10) A devizaiigyletek kifizetés teljesitéséhez is hasznalhatok; ezeket nem kell pénziigyi eszkozoknek tekinteni,
amennyiben nem kereskednek veliik kereskedési helyszinen. Ezért helyénval azonnali iigyleteknek tekinteni
azokat a devizaiigyleteket, amelyeket pénziigyi eszkozok ellenértékének kifizetésére haszndlnak, és az tigylet
elszamolasi id6szaka meghaladja a 2 kereskedési napot, de nem éri el az 5 kereskedési napot. Azokat a devizaiigy-
leteket is célszerti fizetési modnak tekinteni, amelyeket azzal a céllal kotnek, hogy biztositsdk az druk, szolgal-
tatdsok és redlbefektetések kifizetését. Ennek eredményeképpen a pénziigyi eszkozok definici6jabol kimaradnak
azok a devizatigyletek, amelyeket olyan nem pénziigyi véllalkozdsok kotnek, amelyek devizaban kapjdk meg
exportdlt azonosithat javak és szolgdltatisok ellenértékét, és olyan nem pénziigyi vallalkozdsok, amelyek
devizdban teljesitenek kifizetéseket bizonyos javak és szolgdltatdsok importja esetében.

atlathat6sagarol (HLL 326.,2011.12.8., 1. 0.).
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(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

17)

(19)

A kifizetések nettositdsa elengedhetetlen a devizaelszdmoldsi rendszerek hatékony és eredményes miikodéséhez,
ezért a devizatigyletek azonnali tigyletnek torténé mindsitésének nem feltétele, hogy minden egyes azonnali
devizaiigyletet 6nélléan szdmoljanak el.

A teljesitéssel nem jaré hatdridds tigyletek a kordbban megéllapitott drfolyam és a lejaratkor ténylegesen érvényes
azonnali drfolyam kozotti killonbozetre vonatkozé szerz8dések, ezért nem tekintend6k azonnali tigyleteknek, az
elszdmolasi idGszakuktdl fiiggetleniil.

Az egyik deviza mésik devizdra torténd atvaltdsardl szolé szerzGdéseket az adott devizdk kozvetlen és feltétel
nélkili dtvéltdsdra vonatkozonak kell tekinteni. Tobb dtvaltdst tartalmazd szerz8dés esetében minden atvaltdst
kiilon miveletnek kell tekinteni. A devizaopcié vagy deviza-csereiigylet azonban nem tekinthet$ deviza eladdsdra
vagy étvaltdsdra vonatkozd szerz8désnek, ezért nem minGsiilhet sem azonnali iigyletnek, sem fizetési modnak,
fuggetlentil a swap vagy az opci6 futamidejétdl, és attdl, hogy kereskedési helyszinen kereskednek-e vele vagy
sem.

A pénziigyi eszkozokrdl a széles nyilvanossdgnak adott tandcsadds nem tekinthet§ személyre sz6lo ajanldsnak
a ,befektetési tandcsadds” 2014/65/EU irdnyelvben szereplé fogalommeghatdrozdsa alkalmazdsaban. Tekintettel
azon kozvetit6k novekvd szdmdra, akik informdcids csatorndkon keresztiil adnak személyre sz6l6 ajanlasokat,
egyértelmiivé kell tenni, hogy egy — akar kizdr6lagosan — informdcids csatorndn, példdul interneten keresztiil
kiadott ajanlds személyre szOl6 ajanlasnak mindsiilhet. Ezért az olyan eljdrdsok, ahol példdul elektronikus
levelezés Gtjan adnak személyre sz6l6 ajanldsokat egy konkrét személynek, nem pedig a széles nyilvanossdgnak
cimezik az informéciot, befektetési tanacsaddsnak mindsiilhetnek.

A 2014/65/EU irdnyelv alkalmazdsaban a pénziigyi eszkozok tipusdrdl adott dltaldnos tdjékoztatds nem mindsiil
befektetési tandcsadasnak. Ha azonban egy befektetési vallalkozas altalanos tandcsokat ad egy iigyfélnek egy olyan
pénziigyi eszkoz tipusdrdl, amelyet az {igyfél szdmdra megfelelének, vagy az tigyfél korilményeinek figyelembe
vételén alapulénak mutat be, és ez a tandcs valdjaban nem megfelel§ az tigyfél szdmadra, vagy nem a korilményei
figyelembe vételén alapul, a véllalkozds valdszintleg a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikke (1) vagy (3) bekezdésével
ellentétesen jar el. Igy az a villalkozds, amely ilyen tandcsot ad az iigyfélnek, valészintleg a 24. cikk
(1) bekezdésének elbirdsaival ellentétesen jar el, mely szerint becsiiletesen, tisztességesen és hivatdszertien kell
eljarni, az iigyfél legjobb érdekei szerint. Hasonloképp vagy esetlegesen az ilyen tandcs valdszintleg megszegi
a 24. cikk (3) bekezdésének azon kovetelményét, hogy a befektetési véllalkozds dltal tigyfeleihez eljuttatott
minden informécionak tisztességesnek, egyértelmtinek és nem félrevezetnek kell lennie.

A befektetési szolgéltatds nyijtdsinak vagy befektetési tevékenység végrehajtisdnak a befektetési véllalkozds dltal
végrehajtott elSkészileti tevékenységei a szolgiltatds vagy tevékenység szerves részét képezdnek tekintenddk.
Idetartozik példdul a befektetési véllalkozds dltal a befektetési tandcsadds vagy mds befektetési szolgdltatds vagy
tevékenyég nyijtdsa sordn vagy azt megel6zden az iigyfélnek vagy potencidlis iigyfélnek nydjtott altalanos
tandcsadds.

Egy pénziigyi eszkozre vagy egy pénziigyi eszkoztipusra vonatkozd iigylettel kapcsolatos dltalinos ajdnlds
a 2014/65/EU irdnyelv 1. melléklete B. szakasza 5. pontja értelmében kiegészitd szolgaltatdsnak mindsiil, kovetke-
zésképp a 2014/65(EU irdnyelv és védelmei alkalmazanddk ra.

A rendszeres internalizdlok fogalommeghatdrozdsinak objektiv és hatékony alkalmazasa érdekében az Unidban
a 2014/65[EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 20. pontja értelmében pontosabban meg kell hatdrozni
a vonatkoz6 el6zetes limiteket azzal kapcsolatban, hogy mi minGsiil gyakori, rendszeres és jelentds t6zsdén kiviili
kereskedésnek. Az el6zetes limiteket megfelel szintre kell bedllitani annak érdekében, hogy az olyan mértékd
t6zsdén kivilli kereskedelem, amely lényegesen befolydsolja az drak alakuldsit, a rendelkezések hatilya ald
tartozzon, mikozben az olyan csekély mértékdi t6zsdén kiviili kereskedelem, amelyhez ardnytalan lenne el6irni
a rendszeres internalizdlokra vonatkozé kovetelmények teljesitését, kimaradjon abbdl.

A 2014/65[EU irdnyelv értelmében nem megengedhetd, hogy a rendszeres internalizdlé lényegében ugyanigy
hozza 0ssze a visdrolni és eladni szdndékozd harmadik feleket, mint a kereskedési helyszin. A rendszeres interna-
lizdlé6 nem mdkodtethet olyan bels6 pdrositd rendszert, amely multilaterdlis alapon hajtja végre az tgyfelek
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megbizdsait, mivel ez olyan tevékenység, amely multilateralis kereskedési rendszerként (a tovdbbiakban: MTF) val6
engedélyezést igényel. Ebben az Osszefiiggésben a belsG pdrosité rendszer olyan rendszer, amely parositja az
tgyfelek megbizdsait, aminek eredményeképpen a befektetési véllalkozds rendszeresen, nem pedig alkalmilag
bonyolit sajat kitettség nélkiili tigyletparositds szerinti tranzakci6kat.

(20) Az egyértelmiség és a jogbiztonsdg érdekében, valamint az egységes alkalmazds biztositisdhoz, kiegészit§ rendel-
kezéseket kell meghatdrozni az algoritmikus kereskedés, a nagysebességti algoritmikus kereskedési technika és
a kozvetlen elektronikus hozzaférés tekintetében. Az automatizdlt kereskedésben kiilonféle technikai modszereket
alkalmaznak. Feltétlentl tisztdzni kell, hogy hogyan kell besorolni ezeket a mechanizmusokat az algoritmikus
kereskedés és a kozvetlen elektronikus hozzaférés fogalommeghatdrozdsa tekintetében. A kozvetlen elektronikus
hozzaférésen alapulé kereskedési folyamatok nem zdrjak ki kolcsonosen egymadst az algoritmikus kereskedéssel
vagy a nagysebesség(i algoritmikus kereskedési technikdkat tartalmazé alszegmenssel. Ennélfogva egy kozvetlen
elektronikus hozzaféréssel rendelkez személy kereskedése szintén megfelelhet a nagysebességti algoritmikus
kereskedési technikat is magdban foglalé algoritmikus kereskedés definicidjanak.

(21) A 2014/65(EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 39. pontja értelmében az algoritmikus kereskedésnek olyan
mechanizmusokat kell tartalmaznia, amelyekben a rendszer nemcsak azokat a kereskedési helyszineket allapitja
meg, amelyeken a megbizasokat be kell nydjtani, hanem a kereskedési folyamatok barmely fazisdban dontéseket
hoz, ideértve a megbizdsok kezdeményezésének, generaldsdnak, irdnyitdsdnak vagy végrehajtdsinak fdzisat. Ezért
tisztdzni kell, hogy az algoritmikus kereskedés, amely emberi beavatkozds nélkiil vagy korlatozott emberi beavat-
kozdssal folytatott kereskedést foglal magdban, nemcsak a megbizdsok automatikus generdldsira, hanem
a megbizds-végrehajt6 folyamatok automatikus optimalizélasara is kiterjed.

(22) Az algoritmikus kereskedésnek magdban kell foglalnia az okos megbizdstovabbit6kat (a tovdbbiakban: SOR-ok)
olyan esetekben, amikor az ilyen eszk6zok olyan algoritmusok segitségével optimalizdljdk a megbizdsok
végrehajtdsi folyamatait, amelyek a megbizds benyijtdsi helyszinén kivill a megbizds egyéb paramétereit is
meghatdrozzdk. Az algoritmikus kereskedés nem foglalhatja magaban az automata megbizastovabbitokat (AOR),
amelyek — bar algoritmusokat haszndlnak — csak azokat a kereskedési helyszineket hatirozzdk meg, ahol
a megbizdsokat be kell nydjtani, és nem modositjak a megbizds egyéb paramétereit.

(23) A 2014/65[EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 40. pontja szerinti nagy sebességii algoritmikus kereskedési
technikdt, amely az algoritmikus kereskedés egy részhalmaza, pontosabban meg kell hatdrozni a megbizdsokra,
arajanlatokra vagy azok modositdsira vagy torlésére vonatkozé magas napi lizenetforgalom szintjét meghatdrozd
kritériumok megaddsaval. Az tizenetforgalomra alapulé abszolit mennyiségi kiiszobok hasznélata jogbiztonsagot
ad azaltal, hogy lehetdvé teszi a vallalkozdsok és az illetékes hatdsigok szdmadra, hogy értékeljék a vallalkozdsok
egyéni kereskedési aktivitdsat. A kiiszobok szintjének és hatdlydnak elég tdgnak kell lennie ahhoz, hogy lefedje
a nagy sebességii kereskedési technikdnak mindsiild kereskedést, mind egyes eszkozok, mind tobb eszkoz
vonatkozdsaban.

(24) Mivel a nagy sebességli algoritmikus kereskedési technika haszndlata alapvetGen a likvid eszkozok esetében
jellemzd, csak olyan eszkozok vehetSk figyelembe a magas napi tizenetforgalom szdmitdsiban, amelyeknek van
likvid piacuk. Tekintettel arra is, hogy a nagysebességii algoritmikus kereskedési technika az algoritmikus
kereskedés egy részhalmazit képezi, a 2014/65/EU irdnyelv 17. cikke (4) bekezdésének kritériumait teljesité
kereskedést szolgdld iizeneteket figyelembe kell venni a napi iizenetforgalom szdmitdsdban. Annak érdekében,
hogy a kereskedési tevékenységek koziil csak a nagy sebességli algoritmikus kereskedési technikdk keriiljenek
rogzitésre — tekintettel az ilyen kereskedés a 2014/65/EU irdnyelv (61) preambulumbekezdésében megéllapitott
jellemzdire, killonosen arra, hogy az ilyen kereskedést jellemzdGen olyan kereskeddk végzik, akik sajdt t6kéjiikkel
kereskednek, hogy olyan hagyoményosabb kereskedési stratégidkat valdsitsanak meg kifinomult technoldgia
hasznélatdval, amilyen az drjegyzés vagy az arbitrdzs —, csak sajat szdmldra torténd kereskedési célokbdl és nem
a megbizdsok fogaddsdnak és kiildésének vagy a megbizdsok tigyfelek nevében torténd végrehajtdsinak céljdbol
beadott iizeneteket kell figyelembe venni a magas napi tizenetforgalom kiszdmitdsdban. A sajit szdmldra torténd
kereskedésre tdmaszkodd technikdkon kiviili technikdkon keresztiil beadott iizeneteket azonban figyelembe kell
venni a magas napi iizenetforgalom kiszdmitdsdndl, amennyiben egészét tekintve és minden koriilményt
figyelembe véve a technika végrehajtdsa oly médon strukturdlt, hogy dltala el lehessen keriilni a sajit szdmldn
torténd végrehajtast, példaul az azonos csoporthoz tartozé szervezetek kozotti megbizasok kiildése révén. Annak
meghatdrozdsa sordn, hogy mi mindsiil magas napi iizenetforgalomnak, a tevékenység mogott allé tényleges
tigyfél kilétének figyelembevétele érdekében a magas napi iizenetforgalom kiszdmitdsindl nem vehetdk figyelembe
a kozvetlen elektronikus hozzaférést biztositok iigyfeleitdl szdrmazo tizenetek.

(25) A kozvetlen elektronikus hozzéférés definiciéjat pontositani kell. A kozvetlen elektronikus hozzéférés fogalom-
meghatdrozdsa nem tartalmazhat semmi mds tevékenységet a kozvetlen piaci hozzaférés és a szponzorilt
hozziférés mellett. Ezért meg kell kilonboztetni azokat a megolddsokat, amelyeknél az iigyfelek megbizdsait
a kereskedési helyszin tagjai vagy résztvevdi — példdul online brokercégek — kozvetitik elektronikus eszkozokkel,
és azokat a megolddsokat, amelyekben az {iigyfelek kozvetlen elektronikus hozzaféréssel rendelkeznek
a kereskedési helyszinhez.
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(26)

(27)

(28)

(30)

(32)

(35)

Megbizdskozvetités esetén a megbizdsok benydjtéi nem képesek elegendS mértékben befolydsolni a piaci
hozzéférési mechanizmus paramétereit, ezért nem tartozhatnak a kozvetlen elektronikus hozzéférés hatalyaba.
Azok a megolddsok tehdt, amelyek lehet6vé teszik az tigyfeleknek, hogy elektronikus formdban kiildjék at
a megbizdsokat egy befektetési villalkozdsnak, példdul online brékercégeknek, nem tekintendék kozvetlen
elektronikus hozzaférésnek, amennyiben az iigyfeleknek nem 4ll médjukban meghatdrozni a megbizds bevitelére
szolgdlé mdsodperc tort részét és ezen az idGkereten beliil a megbizdsok élettartamat.

Az olyan megolddsokat, amelyekben egy kereskedési helyszin tagjdnak vagy résztvevdjének az iigyfele, ideértve az
OTF-ek kozvetlen tigyfeleinek az tigyfeleit is, olyan megbizds-végrehajtdsi folyamatokat optimalizdlé mechaniz-
musokon keresztiil nydjtja be a megbizdsait, amelyek a megbizds paramétereit — azon a helyszinen kivil, ahol
a megbizdst be kell nydjtani — a szolgdltat6, és nem az tigyfél infrastruktirdjaba bedgyazott okos megbizdsto-
vabbitok segitségével hatdrozzdk meg, ki kell zdrni a kozvetlen elektronikus hozzaférés hatdlya alol, mivel
a szolgdltaté iigyfele nem tudja befolydsolni a megbizds benyjtdsanak az id6pontjat és a megbizds élettartamat.
Az okos megbizdstovabbitok alkalmazdsa esetén tehat a kozvetlen elektronikus hozzaférés jellege attdl figg, hogy
az okos megbizdstovabbitd az tigyfelek rendszereibe dgyazddik-e, vagy pedig a szolgéltatééba.

A szakmai alapon befektetési és adott esetben kiegészit§ szolgéltatdsokat és befektetési tevékenységeket végzd
befektetési véllalkozdsokra, a szabdlyozott piacokra, illetve az adatszolgéltatokra vonatkozd szervezeti kovetelmé-
nyeket szabalyozd rendszer végrehajtdsi szabdlyainak 6sszhangban kell lennitik a 2014/65/EU irdnyelv céljaval.
A szabdlyoknak magas szint(i integritdst, hozzdértést és megalapozottsagot kell biztositaniuk a befektetési vallal-
kozdsok és a szabélyozott piacokat, MTF-eket vagy OTF-eket miikodtetd jogalanyok kozott, és azokat egységesen
kell alkalmazni.

Az ilyen szolgdltatdsokat vagy tevékenységeket végzS befektetési vallalkozdsok szdmdra konkrét szervezeti
kovetelményeket és eljardsokat kell meghatdrozni. Szigord eljardsokat kell bevezetni a megfelelés (compliance),
a kockdzatkezelés, a panaszok kezelése, a személyes iigyletek, a kiszervezés, valamint az Osszeférhetetlenség
azonositdsa, kezelése és feltdrasa tekintetében.

A szervezeti kovetelményeket és a befektetési véllalkozasok engedélyezésére vonatkozd feltételeket szabélyrendszer
formdjaban kell megfogalmazni, amely biztositja a 2014/65/EU irdnyelv vonatkozd rendelkezéseinek egységes
alkalmazdsat. Erre azért van szitkség, hogy biztositsdk a befektetési véllalkozdsok azonos feltételekkel torténd és
egyenld hozzaférését az Unidés minden piacdhoz, és hogy megsziintessék a befektetési szolgdltatdsok teriiletén
a hatdrokon 4tnyul6 tevékenységeket akaddlyozo, az engedélyezési eljarasokkal osszefiiggd tényezdket.

A befektetési és kiegészitG szolgdltatdsok, illetve befektetési tevékenységek végzésének mikodési feltételeit
szabélyoz6 rendszer végrehajtdsi szabalyainak a rendszer mogott hazédé célt kell titkroznitik. A befektetési
véllalkozds és az ugyfél kapcsolatdt szabilyozd egyértelmd szabvdnyok és kovetelmények bevezetésével kell
biztositaniuk a befektet6k egységes védelmének magas szintjét. Ugyanakkor az tgyfélvédelem és kiilonosen
a befektet6k informdcioval vald ellitdsa vagy a t6lik kért informaciok kapcsin figyelembe kell venni az érintett
tigyfél vagy potencidlis iigyfél lakossdgi vagy szakmai jellegét.

A 2014/65[EU irdnyelv kilonbozd rendelkezései egységes alkalmazdsdnak biztositdsa érdekében a befektetési
véllalkozdsokra Gsszehangolt szervezeti kovetelményeket és miikodési feltételeket kell megéllapitani.

A befektetési villalkozdsok mérete, struktirdja és tzletmenetének jellege jelentSsen eltérhet. A szabdlyozdsi
rendszernek alkalmazkodnia kell ehhez a sokféleséghez, ugyanakkor minden vallalkozdst érintd, alapvetd
szabélyozasi kovetelményeket kell megéllapitania. A szabdlyozott jogalanyoknak meg kell felelniik a magas szintd
kotelezettségeknek, és egyedi jellegiikhoz és koriilményeikhez ill6 intézkedéseket kell kidolgozniuk és elfogadniuk.

A 2014/65[EU irdnyelv dltal biztositott mentesség Osszehangolt és szigorti végrehajtdsa érdekében helyénvald
kozos kritériumokat megallapitani annak értékelésére, hogy a befektetési szolgdltatdst egy adott személy eseti
alapon nytjtja-e egy szakmai tevékenység keretében. A mentesség csak akkor érvényes, ha a befektetési
szolgdltatds valodi kapcsolattal rendelkezik a szakmai tevékenység f6 teriiletével, és annak ald van rendelve.

A 2014/65[EU irdnyelvben megallapitott szervezeti kovetelmények nem sérthetik a nemzeti jogban a befektetési
véllalkozdsok alkalmazottainak illetékes hatdsdgok vagy véllalkozdsok dltal torténd regisztraldsdra vagy feliigye-
letére 1étrehozott rendszereket.
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(36) A befektetési vallalkozdsok szdmdra megfelel6 kockdzatkezelési politika létrehozdsat, végrehajtdsat és fenntartdsat
el6iré rendelkezések alkalmazdsiban a vallalkozds tevékenységeivel, folyamataival és rendszereivel Osszefiiggd
kockdzatok kozé tartoznak a kritikus jelentSségti vagy fontos funkciok kiszervezésével kapcsolatos kockazatok. E
kockdzatok kozé tartoznak a vallalkozds és a szolgéltatd kapcsolatdval dsszefiiggd kockdzatok, valamint az abbdl
ered§ potencidlis kockdzatok, hogy tobb befektetési vallalkozds vagy egyéb szabdlyozott jogalany kiszervezett
funkciéit korldtozott szdma szolgaltatd végzi.

(37) Az a tény, hogy a kockdzatkezelési és megfelelési funkciét egyazon személy litja el, nem feltétleniil akaddlyozza
az egyes funkciok fiiggetlen miikodését. A kis méretdi befektetési villalkozdsok esetében ardnytalan lehet az
a feltétel, hogy a megfelelési funkciéban részt vevé személy nem vehet egyidejtileg részt a feligyelt funkcidk
teljesitésében is, illetve hogy az ilyen személyek dijazdsinak meghatdrozdsi méodszere nem veszélyeztetheti az
objektivitasukat. Nagyobb vallalkozdsok esetében ugyanakkor csak kivételes koriilmények kozott lenne ardnytalan.

(38) A befektetSk védelme és a befektetési véllalkozdsok ltal véllalt kotelezettségek betartdsinak erdsitése érdekében
az ugyfelek vagy potencialis iigyfelek szdmadra lehet6vé kell tenni, hogy kifejezésre juttassdk a befektetési véllal-
kozdsok dltal nyujtott befektetési szolgaltatdsokkal kapcsolatos elégedetlenségiiket. Az tigyfelek vagy potencialis
tigyfelek panaszait egy panaszkezel§ funkcid segitségével hatékonyan és fiiggetleniil kell kezelni. Az ardnyossig
elvével 6sszhangban ezt a funkciot a megfelelési funkcid is betoltheti.

(39) A befektetési vallalkozdsoknak az tigyfelekkel és az tigyfeleknek nydjtott szolgéltatdsokkal kapcsolatban informa-
ciokat kell gytijteniitk és megdrizniitk. Amikor ennek a kotelezettségnek a teljesitése személyes adatok gytjtését és
feldolgozdsat is magdban foglalja, tiszteletben kell tartani a személyes adatok védelmére vonatkozd, a személyes
adatoknak a jelen rendelet alkalmazasa sordn torténd feldolgozdsat szabalyozé 95/46/EK eurdpai parlamenti és
tandcsi irdnyelv (') és 2002/58EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv (°) szerinti jogot. A személyes adatoknak
a jelen rendelet alkalmazdsa sordn az Eurépai Ertékpapir-piaci Hatosdg (ESMA) dltal torténd feldolgozdsdra
a 45/2001/EK eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (*) vonatkozik.

(40) Be kell vezetni a javadalmazds fogalminak meghatdrozdsit, hogy hatékonyan és kovetkezetesen lehessen
alkalmazni az osszeférhetetlenséggel és az iizletvitellel kapcsolatos kovetelményeket a javadalmazds terén, és
ennek magdban kell foglalnia mindenféle pénziigyi és nem pénziigyi juttatdst vagy kifizetést, amelyet a véllal-
kozdsok kozvetlen vagy kozvetett médon nydjtanak a relevans személyeknek az tigyfeleknek nyujtott befektetési
vagy kiegészit§ szolgdltatdsok sordn, igy példaul készpénzt, részvényeket, opcidkat, hitelek elengedését elbocsa-
taskor, nyugdij-hozzdjaruldsokat, harmadik felek dltal torténs javadalmazdst, példdul nyereségrészesedési
modelleket, fizetésemelést vagy el6léptetést, egészségbiztositdst, drengedményeket vagy specialis engedményeket,
nagyvonalt koltségtéritéseket vagy egzotikus helyeken tartott szemindriumokat.

(41)  Annak biztositdsa érdekében, hogy az tigyfelek érdekei ne sériiljenek, a befektetési vallalkozdsoknak minden olyan
személy tekintetében ki kell alakitaniuk és végre kell hajtaniuk a javadalmazdsi irdnyelveket, aki befolydsolhatja
a nyujtott szolgéltatdst vagy a vallalkozds magatartdsit, ideértve a front-office dolgozdkat, az értékesitéket vagy
egyéb olyan munkatdrsakat, akik kozvetett médon vesznek részt a befektetési vagy kiegészit§ szolgdltatdsok
nydjtdsdban. A javadalmazdsi szabdlyoknak ki kell terjedniiik az értékesitési dolgozokat feliigyel§ személyekre,
példdul azokra a kozvetlen feletteseikre, akiknek érdekében dllhat nyomdst gyakorolni az értékesitSkre, vagy
azokra a pénziigyi elemzdkre, akiknek az anyagait az értékesitési munkatdrsak felhaszndlhatjdk arra, hogy
ravegyék az tigyfeleket bizonyos befektetési dontésekre, vagy a panaszok kezelésével vagy a termékek tervezésével
és fejlesztésével foglalkoz6 munkatdrsakra is. A relevns személyek korébe a fiiggd iigynokoknek is bele kell
tartozniuk. A fiiggd tigynokok javadalmazdsanak meghatdrozdsakor a villalkozdsoknak figyelembe kell venniiik
a fliggd tigynokok specidlis statuszat, valamint a vonatkoz6 nemzeti sajdtossdgokat. A véllalkozasok javadalmazdsi
politikdiban és gyakorlataiban azonban ilyen esetekben is meg kell hatdrozni azokat a kritériumokat, amelyekkel
értékelni lehet a relevins személyek teljesitményét, ideértve azon mindségi kritériumokat is, amelyek arra
osztonzik az érintett személyeket, hogy az tigyfelek legjobb érdekei szerint jirjanak el.

(42)  Amennyiben egy személy nevében, az dltala adott elGzetes utasitasoknak megfeleléen egymadst kovet§ személyes
tigyleteket hajtanak végre, a személyes tigyletekre vonatkozd kotelezettségek nem alkalmazandok kiilon-kiilon az

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 1995. oktdber 24-i 95/46[EK irdnyelve a személyes adatok feldolgozdsa vonatkozdsdban az egyének
védelmérdl és az ilyen adatok szabad dramldsarol (HL L 281.,1995.11.23,, 31.0.).

() Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2002. jilius 12-i 2002/58/EK irdnyelve az elektronikus hirkozlési dgazatban a személyes adatok
kezelésérdl, feldolgozdsardl és a maganélet védelmérdl (HL L 201., 2002.7.31., 37. 0.).

(*) Az Eur6pai Parlament és a Tandcs 2000. december 18-i 45/2001/EK rendelete a személyes adatok kozosségi intézmények és szervek dltal
torténd feldolgozasa tekintetében az egyének védelmérdl, valamint az ilyen adatok szabad dramlasarél (HLL 8.,2001.1.12,, 1. 0.).
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egyes tigyletekre, feltéve hogy az utasitdsok valtozatlanul érvényben maradnak. A kotelezettségek nem alkalma-
zandok az utasitdsok megsziintetésére vagy visszavondsira sem, amennyiben a kordbban az utasitdsoknak
megfelelSen beszerzett pénziigyi eszkozokon nem az utasitdsok megsziintetésével vagy visszavondsival
egyidejtileg adnak tdl. A kotelezettségek ugyanakkor alkalmazanddk, ha a személyes tigyletre vagy az egymdst
kovetS személyes tigyletek megkezdésére egyazon személy nevében kerill sor, és az utasitdsokat megvaltoztattdk
vagy Uj utasitast adtak ki.

Az illetékes hatdsigok nem szabhatjdk a befektetési szolgdltatisok vagy tevékenységek végzésére jogositd
miikodési engedély feltételéiil az egy vagy tobb kritikus jelentéségii vagy fontos funkcié kiszervezésére vonatkozd
dltalanos tilalmat. A befektetési véllalkozdsok kiszervezhetik ezeket a funkcidkat, amennyiben a véllalkozds dltal
megallapitott kiszervezési korilmények megfelelnek bizonyos feltételeknek.

A befektetési szolgaltatisok vagy tevékenységek vagy kritikus és fontos funkciok kiszervezése a befektetési
véllalkozds engedélyezési feltételeiben bekovetkezs, a 2014/65[EU irdnyelv 21. cikkének (2) bekezdése szerinti
lényeges véltozasnak mindsiilhet. Amennyiben ilyen kiszervezési megallapoddsok létrehozasira azutdn keriil sor,
hogy a befektetési véllalkozds a 2014/65/EU iranyelv II. cime I fejezete rendelkezéseinek megfelelGen engedélyt
kapott, a megallapoddsokrdl ezen irdnyelv 21. cikke (2) bekezdésének megfelelGen értesiteni kell az illetékes
hatésagot.

Az osszeférhetetlenség el8idézdjének tekintendd koriilmények azokat az eseteket jelentik, amikor a vallalkozas
vagy a vallalkozdshoz kapcsolddd bizonyos személyek vagy a vallalkozds csoportjanak érdekei és a vallalkozas
tigyfél felé fenndllo kotelezettsége kozott osszeférhetetlenség tapasztalhatd; vagy ha kettd vagy tobb olyan tigyfél
érdeke Osszeférhetetlen, akik mindegyike felé a vdllalkozdsnak kotelezettsége 4ll fenn. Nem elég, hogy
a villalkozds el6nyhoz juthat, ha emellett nem dll egy tigyfél val6szindsithetd hdtrdnya, vagy hogy egy tigyfél, aki
felé a véllalkozdsnak kotelezettsége dll fenn, elényhoz juthat vagy veszteséget keriilhet el, ha emellett nem all egy
masik igyfél valoszindsithet§ vesztesége.

Az osszeférhetetlenséget csak akkor kell szabdlyozni, ha a befektetési vagy kiegészitG szolgéltatdst befektetési
véllalkozds nyujtja. Ebbdl a szempontbdl nem szamit a szolgéltatdst igénybe vevs tigyfél stdtusa — vagyis hogy
lakossdgi, szakmai vagy elfogadhatd partner-e.

Amikor a befektetési véllalkozds teljesiti azt a 2014/65/EU irdnyelv szerinti kotelezettségét, hogy Osszeférhetet-
lenségi politikdt dolgoz ki az Osszeférhetetlenségnek mindsiil6 vagy ahhoz vezetd koriilmények felismerése
érdekében, kiilonleges figyelmet kell forditania a kovetkezd tevékenységekre: befektetéssel kapcsolatos kutatds és
tandcsadds, sajat szdmlds kereskedés, portfolidkezelés és vallalati pénziigyek, beleértve az értékpapir-kibocsatas
sordn torténd jegyzést és eladdst, valamint az egyesiiléssel és felvdsdrlassal kapcsolatos tandcsaddst is. Kiilonosen
indokolt a kiilonleges figyelem, ha a véllalkozds vagy a véllalkozashoz ellendrzés révén kozvetleniil vagy kozvetve
kapcsolddd személy e tevékenységek koziil kettSt vagy tobbet végez.

A befektetési véllalkozdsoknak atfogd osszeférhetetlenségi politika segitségével kell azonositaniuk és megelSznitik
vagy kezelniiik a kilonbozd iizleti tevékenységitkhoz vagy csoportjuk tevékenységeihez kapcsolodd osszeférhetet-
lenségeket. Mikozben a 2014/65/EU irdnyelv 23. cikkének (2) bekezdése elGirja a konkrét osszeférhetetlenségekre
vonatkozé tdjékoztatdst, ehhez az intézkedéshez csak végsG esetben lehet folyamodni, amikor a befektetési
véllalkozds altal az Osszeférhetetlenség megelGzése vagy kezelése érdekében a 2014/65/EU irdnyelv 23. cikkének
(1) bekezdése értelmében létrehozott szervezeti és igazgatdsi megolddsok nem elegendGek ahhoz, hogy kell§
megbizhatdsaggal biztositsdk az iigyfél érdekeit fenyeget§ kockazatok megeldzését. A tdlzott mértékben a tdjékoz-
tatdsra torténé hagyatkozds annak megfelel§ dtgondoldsa nélkiil, hogy hogyan lehetne a konfliktust megel6zni
vagy kezelni, nem engedhet6 meg. Az Osszeférhetetlenségekre vonatkozdan a befektetési vallalkozds altal tett
tajékoztatds nem mentesiti a véllalkozdst azon kotelezettség aldl, hogy fenntartsa és miikodtesse a 2014/65/EU
irdnyelv 16. cikkének (3) bekezdésében el6irt hatékony szervezeti és igazgatasi megolddsokat.

A vallalkozasoknak mindig teljesiteniitk kell a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikkében meghatdrozott, osztonzdkre
vonatkozé szabdlyokat, tobbek kozott az elhelyezési szolgaltatdsok nytjtasa sordn. Kilonosen a befektetési
tigyfeleknek kibocsatott pénziigyi eszkozoket elhelyezd befektetési vallalkozasok dltal felvett dijaknak kell teljesi-
tenitik ezeket a rendelkezéseket, és a ,laddering” és ,spinning” gyakorlatokat visszaélésnek kell tekinteni.

Indokolt, hogy a befektetéssel kapcsolatos kutatds az 596/2014/EU eur6pai parlamenti és tandcsi rendeletben (!)
(piaci visszaélés) ajanldsként megfogalmazott informdciotipus alkategéridja legyen.

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 596/2014/EU rendelete (2014. dprilis 16.) a piaci visszaélésekrdl (piaci visszaélésekrél szol6 rendelet),
valamint a 2003/6/EK eur6pai parlamenti és tandcsi irdnyelv és a 2003/124/EK, a 2003/125[EK és a 2004/72[EK bizottsdgi irdnyelv
hatalyon kiviil helyezésérdl (HLL 173.,2014.6.12,, 1. 0.).
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(51) A befektetési vdllalkozds dltal a befektetéssel kapcsolatos kutatdsként elGvezetett anyag elGéllitdsabol és terjesz-
tésébdl kovetkezd osszeférhetetlenség kezelésére elfogadott intézkedéseknek és megoldasoknak meg kell védeniiik
a pénziigyi elemzdk és az dltaluk készitett, befektetéssel kapcsolatos kutatds objektivitdsat és fiiggetlenségét. Az
intézkedésekkel és megolddsokkal biztositani kell, hogy a pénziigyi elemz6k megfelel6 mértékben fiiggetlenek
azon személyek érdekeitdl, akiknek felelGsségei vagy tizleti érdekei iitkozhetnek azon személyek érdekeivel, akik
kozott a befektetéssel kapcsolatos kutatdst terjesztik.

(52) A vallalati pénziigyi alkalmazottak és a vdllalkozds nevében folytatott eladdsban és kereskedelemben érintett
személyek tartoznak azok kozé, akik felelGsségei vagy iizleti érdekei itk6zhetnek azon személyek érdekeivel, akik
kozott a befektetéssel kapcsolatos kutatdst terjesztik.

(53) Kivételes korilmények kozott a pénziigyi elemz6k és a befektetési véllalkozdshoz kapcsolddd, befektetéssel
kapcsolatos kutatdsban részt vevd egyéb személyek elGzetes, irdsos jovahagyds birtokdban végezhetnek
a kutatdsban érintett pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos tigyleteket; az mindsiil kivételes koriilménynek, ha
pénziigyi nehézségekkel Osszefiiggd személyes okokbdl az elemz§ vagy egy mésik személy kénytelen pozicidt
felszamolni.

(54) A befektetéssel kapcsolatos kutatast végzs vallalkozas dltal harmadik félt6] dtvett dijak, jutalékok, pénzbeli vagy
nem pénzbeli juttatdsok csak akkor fogadhaték el, ha azokat a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikke (9) bekezdésében
és a 2014/65/EU eurbpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek az tigyfelek pénziigyi eszkozeinek és pénzeszkozeinek
védelme, a termékirdnyitdsi kotelezettségek, valamint a dijak, jutalékok vagy pénzbeli és nem pénzbeli juttatdsok
nyujtdsdra vagy dtvételére alkalmazandé szabélyok tekintetében torténd kiegészitésérsl szolé (EU) 2017/593
felhatalmazdson alapulé bizottsagi irdnyelv (') 13. cikkében megfogalmazott el8irdsok szerint nyujtjak.

(55) A befektetéssel kapcsolatos kutatds tigyfelek vagy a nyilvanossdg szamdra vald terjesztésének fogalmdba nem
tartozik bele a kizdr6lag a befektetési vallalkozds csoportjan belilli személyeknek vald terjesztés. Azok a befekte-
téssel kapcsolatos kutatdsban szerepld ajanldsok mindsiilnek jelenlegi ajanldsnak, amelyeket nem vontak vissza és
amelyek nem jirtak le. A harmadik fél dltal készitett, befektetéssel kapcsolatos kutatds jelentds mddositdsdra
ugyanazok az el6irdsok érvényesek, mint a kutatds elallitdsara.

(56) A pénziigyi elemz8k nem vehetnek részt mds tevékenységben, mint a befektetéssel kapcsolatos kutatds elkészitése,
ha az effajta tevékenységekben valé részvétel objektivitdisuk megdrzésével Osszeegyeztethetetlen. Ezek kozé
tartozik a befektetési banki tevékenységekben vald részvétel — példaul véllalati pénziigyek és jegyzési garancia-
véllalds —, az 4j tizletdgak vagy pénziigyi eszkozok 1j kibocsatdsdnak hirdetésében vagy a kibocsétds hirdetésének
el6készitésében vald részvétel.

(57)  Tekintettel a jegyzési garanciavdllalasi és az elhelyezési szolgéltatdsok sajitossdgaira, valamint az ilyen szolgéltatd-
sokkal kapcsolatban felmeriil§ osszeférhetetlenség lehetségére, ebben a rendeletben részletesebb és testreszabott
kovetelményeket kell meghatdrozni. Ezeknek a kovetelményeknek biztositaniuk kell azt, hogy a jegyzési garancia-
véllaldsi és elhelyezési folyamat kezelése sordn tiszteletben tartjdk a kiilonboz8 szereplSk érdekeit. A befektetési
véllalkozdsoknak biztositaniuk kell, hogy a sajat érdekeik és az egyéb iigyfeleik érdekei ne befolydsoljak helytelen
moédon a kibocsdté iigyfélnek nydjtott szolgdltatdsok minGségét. Ezeket a mechanizmusokat el kell magyardzni az
adott tigyfélnek, az ajanlati folyamattal kapcsolatos minden egyéb fontos informdcioval egyiitt, még miel6tt
a véllalkozds vallalja az ajanlat végrehajtasat.

(58) A jegyzési garanciavéllaldsi vagy elhelyezési tevékenységet folytatd befektetési vallalkozasoknak megfeleld
mechanizmusokkal kell rendelkezniitk annak biztositdsira, hogy az drképzési folyamat, ideértve a konyvépitést
(book-building) is, ne gyakoroljon kedvezdtlen hatdst a kibocsatok érdekeire.

(59) Az elhelyezési folyamat sordn a befektetési véllalkozds megitélés alapjan allokdlja a kibocsatdst, és ez a megdlla-
podasok konkrét tényein és koriilményein alapul, és ezzel Osszeférhetetlenségi problémdkat vet fel. A vallalko-
zasnak hatékony szervezeti elGirdsokkal kell biztositania, hogy az elhelyezési folyamat részeként végzett
allokdciok ne vezessenek oda, hogy a véllalkozds érdekeit a kibocsit6 tigyfél érdekei elé helyezik, vagy egy
befektetési tigyfél érdekeit egy masik befektetési tigyfél érdekei f6lé helyezik. A véllalkozdsoknak az allokdcios
politikdjukban vildgosan meg kell hatdrozniuk az allokdciés ajanldsok kidolgozasdnak folyamatat.

(60) A jelen rendeletben elSirt kovetelmények — beleértve a személyes iigyletekre, a befektetéssel kapcsolatos
kutatdsban felgyiilemlett tudds kezelésére és a befektetéssel kapcsolatos kutatds végzésére és terjesztésére
vonatkozokat is — a 2014/65/EU eurépai parlamenti és tandcsi irdnyelv és a 596/2014[EU illetve azok
végrehajtdsi intézkedései sérelme nélkiil alkalmazanddk.

(") A Bizottsdg (EU) 2017/593 felhatalmazason alapulé irdnyelve (2016. prilis 7.) a 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek
az tigyfelek pénziigyi eszkozeinek és pénzeszkozeinek védelme, a termékirdnyitdsi kotelezettségek, valamint a dijak, jutalékok vagy
pénzbeli és nem pénzbeli juttatdsok nytjtisdra vagy atvételére alkalmazandd szabdlyok tekintetében torténd kiegészitésérdl (ldsd e
Hivatalos Lap 500. oldaldt).
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(61)

(64)

(66)

Ez a rendelet meghatdrozza az iigyfeleknek vagy potencidlis iigyfeleknek nydjtott tdjékoztatdssal kapcsolatos
kovetelményeket, ideértve a marketingkozleményeket is, hogy biztositani lehessen, hogy az ilyen informéciok
tisztességesek, egyértelmtieck és nem félrevezet6k, a 2014/65[EU irdnyelv 24. cikkének (3) bekezdésével
osszhangban.

Ez a rendelet nem firja el§ az illetékes hatésdgok szdmdra a marketingkozlemények tartalmdnak és formdjinak
jovahagyasat. Ugyanakkor nem is tiltja az el8zetes jovahagydst, amennyiben az kizdrdlag a 2014/65/EU iranyelv
szerinti azon kotelezettségnek vald megfelelésre épiil, amely szerint az tigyfelekhez vagy potencidlis iigyfelekhez
eljuttatott informdcionak, beleértve a marketingkozleményeket, tisztességesnek, egyértelmtinek és nem félreve-
zetGnek kell lennie.

Olyan tdjékoztatdsi kovetelményeket kell megdllapitani, amelyek figyelembe veszik az iigyfél akdr lakossagi, akar
szakmai, akdr elfogadhaté partneri stituszat. A 2014/65/EU irdnyelv egyik célja, hogy ardnyos egyensulyt
biztositson a befektet6k védelme és a befektetési vallalkozdsokra érvényes kozzétételi kotelezettségek kozott.
E célbdl a szakmai tigyfelek tekintetében a lakossdgi tigyfelekéhez képest kevésbé szigorti konkrét tdjékoztatdsi
kovetelményeket kell megéllapitani.

A befektetési vallalkozasoknak el kell latniuk az tigyfeleket vagy potencidlis iigyfeleket a sziikséges informaciokkal
a pénziigyi eszkozok jellegérdl és az ilyen befektetésekhez kapcsolddd kockdzatokrdl, hogy az iigyfelek megfelels
tdjékoztatdst kapjanak. Az informdcié részletezettségi szintje valtozhat annak megfelelden, hogy az iigyfél
lakossdgi vagy szakmai tigyfél, valamint az ajdnlott pénziigyi eszkozok jellege és kockazati profilja szerint, de
mindig tartalmaznia kell a lényeges elemeket. A tagdllamok meghatdrozhatjdk az ebben a rendeletben el8irt
kockdzatleirdsok pontos feltételeit vagy tartalmat, figyelembe véve az 1286/2014/EU eurdpai parlamenti és
tandcsi rendeletben (') meghatdrozott tdjékoztatdsi kovetelményeket.

A Dbefektetési vallalkozadsok éltal az tigyfelekhez és potencidlis tigyfelekhez eljuttatott tdjékoztatds tisztességes,
egyértelmd és nem félrevezet§ voltdhoz szitkséges feltételeket megfelel§ és ardnyos moddon kell alkalmazni
a lakossdgi vagy szakmai tigyfeleknek szdnt kozleményekre, figyelembe véve példdul a kommunikdci6s eszkozt és
a kommunikaciéval az tgyfeleknek vagy potencidlis tigyfeleknek szdnt informdciot. Nem megfelel§ ezeket
a koriillményeket a csak a kovetkezdk valamelyikébdl all6 marketingkozleményekre alkalmazni: a véllalkozds neve,
a véllalkozds log6ja vagy mds hozzd kapcsolddé jel, a kapcsolattart6 pont és a véllalkozds édltal nydjtott szolgélta-

tastipusokra torténd utalds.

A befektetSknek szolgdltatott informdciok kovetkezetességének fokozdsa érdekében a befektetési véllalkozdsoknak
biztositaniuk kell, hogy az egyes tgyfeleknek 4tadott informdcidkat az adott tigyféllel szemben alkalmazott
minden tdjékoztatdsi formdban és marketing anyagban kovetkezetesen ugyanazon a nyelven nyujtsdk. Ez azonban
nem jelent olyan kotelezettséget a véllalkozdsok szdmdra, hogy le kell forditaniuk azokat a tdjékoztatokat,
amelyeket a 2003/71/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvvel (}) vagy a 2009/65/EK eur6pai parlamenti és
tandcsi irdnyelvvel (°) sszhangban készitenek és adnak az tigyfeleknek.

Az el8nyok és a kockazatok tisztességes és kiegyensiilyozott bemutatdsa érdekében a befektetési véllalkozdsoknak
mindig vildgosan és egyértelmten jelezniiik kell a vonatkozé kockazatokat, ideértve a hatrdnyokat és gyenge-
ségeket is, amikor egy szolgdltatds vagy pénziigyi eszkoz potencidlis el6nyeirdl van szé.

A tdjékoztatds akkor tekinthet§ félrevezetdnek, ha félrevezetheti a cimzett személyt vagy személyeket vagy
azokat, akikhez az valészintileg eljut, figgetleniil attdl, hogy a tdjékoztatdst nyujté személy félrevezetdnek itéli
vagy szdnja-e a tdjékoztatdst.

Amennyiben a befektetési vallalkozdsnak a szolgéltatds nyujtasa el6tt kell tdjékoztatdst nydjtania az tigyfélnek, az
azonos tipusii pénziigyi eszkoz egyes tigyletei nem mindsiilnek 4j vagy eltérs szolgaltatdsnak.

Az ugyfeleket a befektetési tandcsadds fiiggetlen alapon torténd biztositdsardl, a kiilonbozd tipust eszkozok
elemzésének tdg vagy korldtozott voltirdl, valamint az alkalmazott kivélasztdsi folyamatrdl nydjtott részletes
informdcidkkal segiteni kell a nytjtott tandcsadds jellegének értékelésében. Az iigyfelek szdmadra kell§ részletes-
séggel meg kell adni a véllalkozdsok dltal elemzett pénziigyi eszkozok szdmdt. A figyelembe veendS — nem

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 1286/2014/EU rendelete (2014. november 26.) a lakossdgi befektetési csomagtermékekkel, illetve
biztositasi alapt befektetési termékekkel kapcsolatos kiemelt informdcidkat tartalmazé dokumentumokrél (HL L 352., 2014.12.9,,
1.0.).

() Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2003. november 4-i 2003/71/EK irdnyelve az értékpapirok nyilvanos kibocsdtdsakor vagy piaci
bevezetésekor kozzéteendd tdjékoztatorol és a 2001/34/EK irdnyelv médositdsardl (HL L 345.,2003.12.31., 64. 0.).

() Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2009. julius 13-i 2009/65/EK irdnyelve az 4truhdzhat6 értékpapirokkal foglalkozé kollektiv
befektetési véllalkozdsokra (AEKBV) vonatkozé torvényi, rendeleti és kozigazgatdsi rendelkezések osszehangoldsirél (HL L 302,
2009.11.17.,32.0.).
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a befektetési vallalkozds vagy a hozzd kozel dllé szervezetek dltal rendelkezésre bocsdtott — pénziigyi eszkozok
szamdnak és véltozatossdgdnak ardnyban kell allnia a nyijtandd tandcsadds jellegével, valamint az tgyfelek
preferencidival és igényeivel. Ugyanakkor a nyujtott szolgdltatdsok terjedelmétdl fiiggetleniil minden értékelésnek
a piacon rendelkezésre dll6 megfelel6 szdmu pénziigyi eszkozon kell alapulnia, mivel ez teszi lehet6vé a piac dltal
kinalt alternativak megfelel§ megfontoldsat.

(71) A befektetési vallalkozdsok dltal figgetlen alapon nydjtott tandcsadds jellege az atfogé és dltaldnostdl a szakmai és
konkrétig terjed. Annak érdekében, hogy a tandcsadds jellege lehet6vé tegye a tisztességes és megfelel§ Osszeha-
sonlitdst a kiilonboz8 pénziigyi eszkozok kozott, a pénziigyi eszkozok bizonyos kategéridira szakosodott és az
eszkoz technikai struktdrdjan tdlmutaté szempontokra osszpontosité — példdul a ,z6ld” vagy az ,etikus” befekte-
téseket preferdlé — befektetési tandcsadoknak teljesiteniiik kell bizonyos feltételeket, amennyiben fiiggetlen tandcs-
adoként kivanjdk feltiintetni magukat.

(72) Ha ugyanaz a tandcsad6 fiiggetlen és nem fiiggetlen tandcsadoként is eljarhat, az zavart okozhat az tgyfél
szamdra. Annak érdekében, hogy az tigyfelek tisztdban legyenek a nytjtott befektetési tandcsadds jellegével és
alapjaval, el6 kell irni bizonyos szervezeti kovetelményeket.

(73) Ha a befektetési véllalkozds a 2003/71[EK irdnyelvnek megfelelGen elkészitett és kozzétett tdjékoztatd egy
példanyat adja 4t egy tigyfélnek, az nem tekintendd a 2014/65/EU irdnyelv szerinti, az informdacié mingségére és
tartalmdra vonatkozé mtikodési feltételek alkalmazdsdban a villalkozas altal az tigyfélnek 4tadott informdciénak,
amennyiben az emlitett irdnyelv alapjdn a vallalkozds nem felelGs a tdjékoztatoban szerepld informdcidért.

(74) A 2014/65[EU irdnyelv megerGsiti a befektetési véllalkozdsoknak az 6sszes koltség és dij kozzétételére vonatkozd
kotelezettségét, és e kotelezettséget a szakmai iigyfelekkel és az elfogadhatd partnerekkel fennallé kapcsolatokra is
kiterjeszti. Annak érdekében, hogy az tigyfelek minden kategéridja részesiiljon a koltségek és a dijak e fokozott
atlathatdsdgdnak elényeibdl, a befektetési vallalkozdsok szdmdra bizonyos helyzetekben lehet6vé kell tenni, hogy
a befektetési szolgdltatdsok szakmai tigyfeleknek vagy elfogadhat6 partnereknek valé nyijtdsakor az tigyfelekkel
az ebben a rendeletben meghatdrozott részletes kovetelmények korldtozasdban éllapodjanak meg. Ez azonban
soha nem eredményezheti a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdésében a befektetési véllalkozdsok
szdmdra el6irt kotelezettségek teljesitésének elmaraddsdt. E tekintetben a befektetési vallalkozdsoknak a jelen
rendeletben el8irtak szerint az Osszes koltségrél és dijrdl tdjékoztatniuk kell szakmai tigyfeleiket, amikor
a befektetési tandcsaddsi vagy portfolidkezelési szolgéltatdst nydjtjdk, vagy ha — a nyujtott befektetési szolgélta-
tastdl fuggetlenill — az érintett pénziigyi eszkozok szdrmaztatott terméket is magukban foglalnak. A befektetési
véllalkozdsoknak a jelen rendeletben el8irtak szerint az Gsszes koltségrdl és dijrdl tdjékoztatniuk kell elfogadhato
partnereiket is, ha — a nyujtott befektetési szolgdltatdstol fuggetlenill — az érintett pénziigyi eszkoz szdrmaztatott
terméket is magdban foglal, és azt az iigyfeleknek forgalmazni kivanjék. Mds esetekben azonban, befektetési
szolgdltatdsok szakmai tigyfeleknek vagy elfogadhatd partnereknek torténd nyujtdsakor, a befektetési véllalkozasok
véllalhatjdk azt is, példdul az érintett tigyfél kérésére, hogy nem tintetik fel a koltségeknek a megtériilésre
gyakorolt kumulativ hatdsdt, vagy az érintett devizit és az alkalmazott dtvéltdsi drfolyamokat és koltségeket olyan
esetekben, amikor a teljes koltségek és dijak barmely részét devizdban fejezték ki.

(75)  Figyelembe véve azt az dtfogé kotelezettséget, hogy az tigyfelek legjobb érdekeinek megfelel6 mddon kell eljarni,
valamint az tgyfelek Osszes felmeriil6 koltségrdl és dijrl torténd elSzetes tdjékoztatdsinak fontossdgdt, az
ajanlott vagy értékesitett pénziigyi eszkozre vonatkozd hivatkozdsnak tartalmaznia kell killonosen a befektetési
tandcsaddsi vagy portfolidkezelési szolgdltatdsokat nyujté befektetési vallalkozdsokat, a pénziigyi eszkozokrdl
dltaldnos ajdnldsokat adé véllalkozdsokat vagy az tgyfeleknek nyujtott befektetési és kiegészitS szolgdltatdsok
nydjtdsa sordn bizonyos pénziigyi eszkozoket reklimozé véllalkozdsokat. Erre példdul olyan befektetési vallal-
kozdsok esetében keriilhet sor, amelyek forgalmazdsi vagy elhelyezési megdllapoddsokat kotottek egy termék
gyartdjaval vagy kibocsdtojaval.

(76) Az tigyfél legjobb érdekeinek megfelel6 modon torténd eljdrdsra vonatkozé atfogd kotelezettségnek megfelelGen,
valamint figyelembe véve a bizonyos pénziigyi eszkozoket (kiilonosen a kollektiv befektetési vallalkozdsok
befektetési jegyeit és lakossdgi befektetési csomagtermékeket, illetve biztositdsi alapi befektetési termékeket)
szabélyoz6 unids jogszabdlyokbdl ered§ kotelezettségeket, a befektetési véllalkozdsoknak az osszes koltséget és
dijat kozzé kell tenniiik és Osszesiteniiik, ideértve a pénziigyi eszkoz koltségeit is, minden olyan esetben, amikor
a befektetési véllalkozdsok az uni6s jogszabélyok értelmében kotelesek tdjékoztatni az tigyfelet a pénziigyi eszkoz
koltségeirdl.

(77)  Olyan esetekben, amikor a befektetési vdllalkozdsok még nem értékesitettek vagy ajanlottak egy pénziigyi eszkozt,
vagy az unios torvények értelmében nem kotelesek informaciot szolgéltatni az tigyfeleknek egy pénziigyi eszkoz
koltségeirdl, nem feltétleniil vannak abban a helyzetben, hogy az adott pénziigyi eszkozzel kapcsolatos Osszes
koltséget figyelembe vegyék. A befektetési véllalkozdsoknak azonban ilyen esetekben is elGzetesen tdjékoztatniuk
kell az uigyfeleiket a befektetési szolgdltatdssal kapcsolatos osszes koltségrdl és dijrol, valamint az adott pénziigyi
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eszkoz beszerzési drdrol. Ezen feliil, a befektetési vallalkozdsoknak be kell tartaniuk minden egyéb olyan kotele-
zettséget, amely szerint megfelel§ informdciét kell szolgdltatniuk az adott pénziigyi eszkoz kockdzatairdl
a 2014/65[EU irdnyelv 24. cikke (4) bekezdésének b) pontja értelmében, vagy pedig utdlagosan megfeleld,
a koltségelemeket is tartalmazé beszdmoldkat kell benydjtaniuk az iigyfeleknek a teljesitett szolgdltatdsokrol
a 2014/65/EU iranyelv 25. cikke (6) bekezdése értelmében.

(78)  Annak érdekében, hogy az tigyfelek tisztdban legyenek az Gsszes felmeriil koltséggel és dijjal, valamint az ilyen
informdcidk értékelése és mds pénziigyi eszkozokkel és befektetési szolgaltatdsokkal torténé osszehasonlitdsa
érdekében a befektetési véllalkozdsoknak a szolgaltatdsok nyujtdsa elStt kell§ idSben egyértelmd és érthetd
tdjékoztatdst kell nydjtaniuk az tgyfelek szdmdra az Osszes koltségrdl és dijrol. A pénziigyi eszkozzel vagy
kiegészitd szolgaltatdssal kapcsolatban nydjtott elézetes tdjékoztatdst feltételezett befektetési Osszeg alapjan is meg
lehet adni. A kozzétett koltségeknek és dijaknak azonban meg kell felelniitk azoknak a koltségeknek, amelyek az
tugyfelek szdmdra a feltételezett befektetési Osszeg alapjan ténylegesen felmeriilnének. Amennyiben példdul egy
befektetési véllalkozds egy sor folyamatos szolgaltatdst nyuijt, és mindegyik szolgdltatdsnak mds a dija, a villalko-
zdsnak az igyfél éltal el6fizetett szolgdltatds dijat kell kozzétennie. Az utdlagos kozzétételek esetében
a koltségekkel és dijakkal kapcsolatos informdcidknak az tigyfél kozzétételi idGpontban fenndll6 tényleges befekte-
tésének Osszegét kell tikkrozniik.

(79) Annak biztositdsa érdekében, hogy a befektet6k a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdésével
osszhangban az osszes koltségrdl és dijrdl tajékoztatdst kapjanak, a mogottes piaci kockdzat alatt a befektetett
t6ke értékének kizardlag a mogottes eszkozok értékviltozdsai miatti kozvetlen valtozdsit kell érteni. Ezért
a koltségek és a dijak el6irt osszesitésekor figyelembe kell venni az tigyleti koltségeket és a pénziigyi eszkozok
folyamatos dijait is, amelyek becslését ésszeri feltételezések alapjn kell elvégezni, jelezve azt is, hogy a becslések
feltételezéseken alapulnak, és eltérhetnek a majd ténylegesen felmeriil§ koltségektSl és dijaktol. A teljes kord
tajékoztatds célkitlizésének megfeleléen a koltségek nettdsitasdval jaré gyakorlatokat nem szabad mentesiteni
a koltségekre és a dijakra vonatkozd tdjékoztatdsi kotelezettség alol. A koltségek és dijak kozzétételét az az elv is
alatdmasztja, miszerint kozzé kell tenni a pozicié véllalkozds dltal fizetett dra és iigyfél dltal fizetett dra kozotti
osszes killonbozetet, ideértve a feldrakat és a kedvezményeket is.

(80) Jollehet a befektetési vallalkozasoknak a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdésével Gsszhangban az
oOsszes koltséget és dijat Osszesiteniitk kell, és a teljes koltséget pénzosszegben és szdzalékban is kifejezve kell
kozolnitk az tigyfelekkel, lehetGséget kell adni nekik arra is, hogy az iigyfeleiknek vagy lehetséges tigyfeleiknek
lebontva is megadjak a koltségeket, ezen belil az Osszesitett induld koltségeket és dijakat, az Osszesitett
folyamatos koltségeket és dijakat és az Osszesitett kilépési koltségeket.

(81) Az ugyfelek koltségekkel és dijakkal kapcsolatos teljes kordi tdjékoztatdsra vonatkozé jogainak védelme érdekében
a befektetési vallalkozdsoknak, ha az dltaluk forgalmazott pénziigyi eszkozok koltségeirdl és dijairdl nem all
rendelkezésre elegendd informdcid, kiegészitd tdjékoztatdst kell adniuk az iigyfeleiknek ezekrdl a koltségekrdl,
valamint az adott pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos befektetési szolgdltatdsok nyujtdsdval Osszefiiggd Osszes
egyéb koltségekrdl és kapcsolddd dijakrdl. Ilyen eset lehet, ha a befektetési vallalkozdsok kollektiv befektetési
véllalkozdsok olyan befektetési jegyeit forgalmazzdk, amelyeknek az tigyleti koltségek nincsenek megadva, példdul
az 4truhdzhaté értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozdsok (a tovabbiakban: AEKBV-k)
befektetési jegyei esetében. Ilyen esetekben a befektetési véllalkozdsoknak a vonatkozé informdciok megszerzése
érdekében fel kell venniiik a kapcsolatot az AEKBV-t kezel tarsasdggal.

(82)  Annak érdekében, hogy az tigyfelek szdmdra javitani lehessen a befektetéseik kapcsolddd koltségeivel és befekteté-
seiknek koltségekhez és dijakhoz mért idébeli teljesitményével kapcsolatos dtldthatosdgot, rendszeres utdlagos
kozzétételrdl is rendelkezni kell az olyan esetekben, amikor a befektetési véllalkozdsok az év folyamdn folyamatos
kapcsolatban dllnak vagy dlltak az {igyféllel. A vonatkozé koltségek és dijak utdlagos kozzétételét személyre
sz6l6an kell nytjtani. A rendszeres utdlagos kozzétételt teljesiteni lehet meglévd jelentési kotelezettségek, példaul
a vallalkozdsok szdmdra a nem portfolidkezelési megbizdsok végrehajtdsat, a portfolikezelést vagy az tigyfelek
pénziigyi eszkozeinek és pénzeszkozeinek tartdsat elSird kotelezettségek alapjan.

(83) A befektetési véllalkozds dltal az iigyfélnek a koltségekkel és a kapcsolddd dijakkal kapcsolatban adandé tdjékozta-
tdsnak tartalmaznia kell a fizetési feltételeket és a befektetési szolgdltatds elvégzésére vagy a felajanlott pénziigyi
eszkozre vonatkoz6 megéllapodds teljesitésének feltételeit. E célbdl a fizetési feltételek altaldban akkor fontosak,
ha a pénzigyi eszkozokr6l sz0l6 szerz6dés készpénzes elszdmoldssal ér véget. A teljesitési feltételek dltalaban
akkor fontosak, ha a szerz6dés lejartakor a pénziigyi eszkozhoz részvények, kotvények, utalvinyok, veretlen
arany vagy egyéb eszkoz vagy drucikk dtaddsdra van sziikség.
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(84)  Kiilonbo6zd rendelkezésekre van szitkség a 2014/65[EU irdnyelv 25. cikkének (2) bekezdése szerinti alkalmassdgi
értékelés, illetve a 25. cikk (3) bekezdése szerinti megfelelGségi értékelés alkalmazdsihoz. A probak eltérd
hatéllyal birnak a kapcsolédé befektetési szolgéltatdsok tekintetében, és eltér§ funkciokkal és tulajdonsdgokkal
rendelkeznek.

(85) A befektetési vallalkozdsoknak az alkalmassdgi jelentésben fel kell tiintetniiik az arra vonatkozé informdciokat —
és ezekre fel kell hivniuk az tigyfelek figyelmét —, hogy az ajanlott szolgdltatdsok vagy eszkozok valdszinleg
szitkségessé teszik-e azt, hogy a lakossdgi tigyfél a megallapoddsok rendszeres feliilvizsgalatt kérje. IdeértendSk
azok a helyzetek is, amikor az tigyfélnek val6szintileg tandcsot kell kérnie ahhoz, hogy egy befektetési portfdliot
osszhangba hozzon az eredeti ajanlott elosztdssal, ha fenndll a valdszintisége annak, hogy a portfdlié eltér
a célzott eszkozelosztastol.

(86) A piaci fejlemények figyelembe vétele és a befektetévédelem azonos szintjének biztositdsa érdekében tisztazni kell,
hogy tovdbbra is a befektetési vallalkozdsok lesznek felelések az alkalmassdgi vizsgalatok elvégzéséért olyan
esetekben is, amikor a befektetési tandcsadast vagy a portfolidkezelési szolgaltatdst teljes egészében vagy részben
automatizdlt vagy félautomatizdlt rendszereken keresztiil nyujtjdk.

(87) A 2014/65/EU irdnyelv 25. cikkének (2) bekezdésében leirt alkalmassgi vizsgdlati kovetelmény szerint azt is
tisztdzni kell, hogy a befektetési véllalkozdsoknak nem csak akkor kell alkalmassdgi vizsgdlatot véllalniuk, ha
pénziigyi eszkozok vésdrldsaval kapcsolatos ajanldsrdl van sz6, hanem minden olyan dontés esetében, amikor
kereskedésrél van sz6, ideértve a befektetések megvasarlasat, megtartdsat vagy eladdsat is.

(88) A 2014/65/EU iranyelv 25. cikke (2) bekezdésének alkalmazasiban az tigylet az érintett pénziigyi eszkozokkel
jaré kockdzat, az tigylet tipusa, a megbizds sajitossdgai vagy a kereskedés gyakorisdga miatt lehet alkalmatlan az
tigyfél vagy a potencidlis tigyfél szdmara. Az egyenként vizsgdlva alkalmasnak mindsiil§ tigyletsorozat alkalmatlan
lehet, ha az ajanlasra vagy a kereskedési dontésre nem az tigyfél legjobb érdekeinek megfelel§ gyakorisdggal keriil
sor. Portfolidkezelés esetén az iigylet akkor is alkalmatlan lehet, ha alkalmatlan portf6liét eredményezne.

(89) A portfdlidkezel§ tigyfélnek sz6l6 olyan értelmd ajdnldsa, kérése vagy tandcsa, hogy az iigyfélnek a portfdliokezels
mérlegelési jogkorét meghatdrozé megbizatast kell adnia a portfélidkezeldnek (vagy modositania kell a kordbbi
megbizatdst), a 2014/65/EU irdnyelv 25. cikkének (2) bekezdése szerinti ajanldsnak mindsiil.

(90) A jogbiztonsdg érdekében, és hogy az iigyfelek vildgosabban értsék a nydjtott szolgéltatdsok jellegét, azoknak
a befektetési villalkozdsoknak, amelyek befektetési vagy kiegészitG szolgdltatdsokat nydjtanak az tigyfeleknek,
irdsbeli alapmegéllapodast kell kotniiik az tigyféllel, amelyben meghatdrozzdk a vallalkozds és az tigyfél 1ényeges
jogait és kotelezettségeit.

(91) Ez a rendelet nem irja el az illetékes hatésdgok szdmdra a befektetési véllalkozas és lakossdgi tigyfele kozotti
alapmegdllapodds tartalmanak jévahagyésdt. A jovdhagyds azonban nem is tilos, amennyiben csak a véllalkozdsnak
a 2014/65/EU iranyelv szerinti kovetkezd kotelezettségeit vizsgdlja: az iigyfél legjobb érdekeinek megfelel§
moédon végzett becsiiletes, tisztességes és hivatdsszer(i tevékenység, valamint a befektetési vallalkozds és tigyfelei
jogainak és kotelezettségeinek és az egyéb feltételek rogzitése, amelyek mellett a véllalkozds szolgaltatdsokat nyijt
tigyfeleinek.

(92) A Dbefektetési villalkozdsok dltal vezetendS nyilvantartdsokat a vallalkozds tipusdhoz és a végzett befektetési
szolgdltatdsok és tevékenységek jellegéhez kell igazitani, biztositva, hogy a 2014/65/EU eurdpai parlamenti és
tandcsi irdnyelvben, a 600/2014/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletben ('), az 596/2014/EU eurdpai
parlamenti és tandcsi rendeletben, a 2014/57/EU eurbpai parlamenti és tandcsi irdnyelvben () és a jelen
rendeletben foglalt nyilvdntartdsi kotelezettségeket teljesitik, és az illetékes hatdsigok el tudjik végezni
a feliigyeleti feladataikat és az érvényesitési intézkedéseket a befektetSk védelme és a piac integritdsa érdekében.

(93) Az tgyfeleknek kildott jelentések és iddszakos kozlemények fontossigdnak, valamint a 2014/65/EU irdnyelv
25. cikkének (6) bekezdése bdvitésének fényében, a jelen rendeletben leirt jelentési eldirdsok az iigyfelek minden
kategoridjara vonatkoznak. Tekintettel az elfogadhat6 partnerekkel folytatott interakcidk jellegére, a befektetési
véllalkozdsoknak meg kell engedni, hogy megéllapoddsokat kossenek, amelyekben meghatdrozzdk a lakossigi és
szakmai tigyfelekkel kapcsolatban alkalmazott jelentésektdl eltéré konkrét tartalmat és idGzitést.

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 600/2014/EU rendelete (2014. mdjus 15.) a pénziigyi eszkozok piacair6l és a 648/2012/EU rendelet
modositdsdrdl (HLL 173.,2014.6.12., 84.0.).

(*) Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2014/57[EU irdnyelve (2014. dprilis 16.) a piaci visszaélések biintet8jogi szankcidirdl (piaci visszaélé-
sekr6l sz6l6 iranyelv) (HLL 173.,2014.6.12.,179. 0.).
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(94) Amennyiben a portfélidkezelési szolgdltatdsokat végz8 befektetési vallalkozdsnak tdjékoztatdst kell adnia
tigyfeleknek vagy potencidlis iigyfeleknek a portfélioban szerepeltethetS pénziigyi eszkozok tipusdrdl és az
eszkozokkel bonyolithaté tigylettipusokrdl, a tdjékoztatdsnak kiilon kell jeleznie, hogy a befektetési vallalkozds
jogosult-e befektetni a szabalyozott piacra be nem vezetett pénziigyi eszkozokbe, szdrmaztatott tgyletekbe,
illikvid vagy nagy volatilitdsi eszkozokbe, vagy végrehajtani a kovetkezd tigyleteket: rovidre eladds, kolesonzott
pénzeszkozokkel torténd vasdrlds, értékpapir-finanszirozdsi tigyletek, letéti, biztositéki vagy drfolyam-kockazati
tgyletek.

(95) Az ugyfeleket tdjékoztatni kell a portfoliGjuk teljesitményérél és a kezdd befektetéseik értékcsokkenésérél.
A portfélidkezelés esetében a kivéltd kiiszobot 10 %-os értékesokkenésben célszerti meghatdrozni lesz, illetve
a teljes portfolié értékéhez viszonyitott tovabbi 10 %-os csokkenésekre, és azt nem szabad az egyes portf6lidkra
alkalmazni.

(96) A portfélidkezelésre vonatkozd jelentési kotelezettségek alkalmazasiban az mindsil fiiggd kotelezettséggel jard
tigyletnek, amely sordn az iigyfél tényleges vagy potencidlis felelGssége meghaladja az eszkoz beszerzésének
koltségét.

(97) Az ugyfeleknek torténd jelentéssel kapcsolatos rendelkezések alkalmazdsiban a megbizds tipusdra val6 utalds alatt
a megbizds mindsitése értendd: limitdras megbizds, piaci megbizds vagy egyéb megbizas.

(98) Az uigyfeleknek torténd jelentéssel kapcsolatos rendelkezések alkalmazdsdban a megbizas jellegére val6 utalds alatt
értékpapirok jegyzésére adott megbizds vagy opcié lehivdsdra adott megbizds, illetve hasonld tigyfélmegbizasok
értendSk.

(99) A 2014/65/EU irdnyelv 27. cikke (4) bekezdésének megfelel6 végrehajtasi politika létrehozdsakor a befektetési
véllalkozdsnak meg kell hatdroznia az irdnyelv 27. cikkének (1) bekezdésében emlitett tényezSk relativ
fontossagat, vagy legalabb 1étre kell hoznia a tényez8k relativ fontossdgdnak meghatdrozasdhoz szitkséges eljarast,
hogy a lehet6 legjobb eredményt érjék el az tigyfelek szdmdra. A politika érvényesitése érdekében a befektetési
véllalkozdsnak ki kell vélasztania azt a végrehajtdsi helyszint, amely az iigyfélmegbizdsok végrehajtdsa sordn
konzisztens médon lehetévé teszi a lehetd legjobb eredmény elérését. A legjobb végrehajtasra vonatkozd jogi
kotelezettségeknek valo megfelelés érdekében, a befektetési vallalkozdsok legjobb végrehajtds kritériumainak
szakmai tigyfelek részére torténd alkalmazdsa sordn dltaldban nem ugyanazokat a végrehajtdsi helyszineket
hasznéljdk értékpapir-finanszirozasi iigyletekhez (a tovdbbiakban: SFT-k) és egyéb uigyletekhez. Ennek oka az,
hogy az SFT-ket finanszirozdsi forrdsként haszndljak azzal a kotelezettségvallaldssal, hogy a hitelfelvevd
egyenértékd értékpapirt térit vissza egy jovébeli idGpontban valamint az SFT-k feltételeit a partnerek dltaldban
kétoldaltian hatdrozzak meg a végrehajtds el6tt. Ezért a végrehajtdsi helyszinek SFT-khez torténd kivalasztdsa
korlatozottabb, mint egyéb tigyletek esetében, feltéve, ha az az adott, felek altal el6re meghatérozott feltételektd]
és az érintett pénziigyi eszkozok azon végrehajtdsi helyszineire vonatkozé egyedi igénytdl fiigg. Ennek eredmé-
nyeként a befektetési vallalkozdsok dltal kialakitott megbizds-végrehajtdsi politikdban figyelembe kell venni az
SFT-k sajatos jellemz§it és ebben kiilon fel kell sorolni az SFT-kre hasznalt végrehajtasi helyszineket. A befektetési
véllalkozdsnak minden egyes altala végrehajtott tigyfélmegbizasra alkalmaznia kell végrehajtasi politikajat, hogy
ezzel osszhangban a lehetd legjobb eredményt érje el tigyfele szamara.

(100) Annak érdekében, hogy azok a befektetési véllalkozdsok, amelyek mds szervezeteknek tovabbitjak vagy mds
szervezeteknél helyezik el az {igyfelek megbizdsait végrehajtdsra, a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikkének
(1) bekezdésével és a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdésével Osszhangban az tigyfelek legjobb
érdekeinek megfelel6 mddon jdrjanak el, és megfelel§ tdjékoztatdst adjanak iigyfeleiknek a véllalkozdsrdl és
szolgaltatdsairdl, a befektetési vdllalkozdsoknak a pénziigyi eszkozok minden egyes kategéridja tekintetében
megfelel§ informdaciét kell adniuk tigyfeleiknek az 6t legjelentsebb olyan véllalkozdsrdl, amelyeknek tovabbitjak
vagy amelyeknél elhelyezik az tigyfelek megbizdsait, tovdbbd a 2014/65[EU irdnyelv 27. cikke (6) bekezdésének
és a vonatkozd végrehajtdsi intézkedéseknek megfelelGen tdjékoztatniuk kell az iigyfeleket a végrehajtds
mindségérél. A végrehajtds céljabol mds szervezeteknek megbizdsokat tovabbité vagy azokndl elhelyezd
befektetési vallalkozas csak akkor vélaszthat ki egyetlen szervezetet a végrehajtdsra, ha képes kimutatni, hogy ez
konzisztens médon lehet6vé teszi a lehetS legjobb eredmény elérését tigyfelei szdmdra és ésszertien elvarhatja,
hogy a kivalasztott szervezet lehet6vé teszi legaldbb olyan j6 eredmények elérését az tigyfél szdmdra, mint
amelyeket mds szervezet alkalmazdsa esetén ésszertien elvdrhatna. Ezt a méltanyos elvardst a 2014/65/EU irdnyelv
27. cikke szerint kozzétett vonatkozé adatokkal kell aldtimasztani, vagy pedig az emlitett befektetési vdllal-
kozdsok altal végzett mdas bels6 elemzésekkel.

(101) Annak érdekében, hogy a befektetési véllalkozds a lehetS legjobb eredményt biztositsa az iigyfél szdmdra
a lakossdgi tigyfélmegbizds konkrét utasitds nélkiili végrehajtdsakor, figyelembe kell vennie azokat a tényezdket,
amelyek lehet6vé teszik a lehet§ legjobb eredmény elérését a teljes ellenérték — a pénziigyi eszkoz dra és



L 87/14 Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja 2017.3.31.

a végrehajtishoz kapcsolddé koltségek — tekintetében. A gyorsasdg, a végrehajtds és a teljesités valdszindisége,
a megbizds mérete és jellege, a piaci hatds és barmely mds implicit tigyletkoltség csak akkor élvezhet elsGbbséget
a kozvetlen ar- és koltségmegfontoldsokkal szemben, ha a lakossagi tigyfél szdmara a teljes ellenértéket figyelembe
véve a lehetd legjobb eredmény eléréséhez szitkséges.

(102) Ha a befektetési véllalkozds az tigyféltSl kapott utasitdsok alapjdn teljesiti a megbizdst, tigy kell tekintetni, hogy
a megbizasnak csak az utasitdsokkal érintett részére vonatkozdan tett eleget a legjobb végrehajtdsra vonatkozé
kotelezettségeinek. Az a tény, hogy az tigyfél csak a megbizds egy részének vonatkozdsiban adott utasitdsokat,
nem mentesiti a befektetési villalkozdst a megbizds tobbi, az utasitdsokkal nem érintett részével kapcsolatos,
legjobb végrehajtasra vonatkozd kotelezettségek alol. A befektetési véllalkozds nem oszténozheti az tigyfelet olyan
utasitds addsira — az utasitds tartalmdnak wgyfél szdmdra torténd kifejezett megjelolésével vagy implicit
ajanldsaval —, hogy a befektetési véllalkozds egy megadott mddon teljesitse a megbizast, amikor a villalkozdsnak
feltételezheten tudnia kell arrél, hogy egy ilyen utasitds valoszintileg megakaddlyozza a lehetd legjobb eredmény
elérését az iigyfél szamdra. Ez azonban nem akaddlyozhatja meg azt, hogy a vallalkozds felkérje az tigyfelet kettd
vagy tobb meghatdrozott kereskedési helyszin kozotti vélasztdsra, amennyiben ezek a helyszinek megfelelnek
a villalkozds végrehajtasi politikdjanak.

(103) A befektetési véllalkozds sajat szamldra kereskedése az iigyfelekkel az iigyfélmegbizdsok végrehajtasdnak mindsiil,
ezért a 2014/65[EU irdnyelv és ezen rendelet kovetelményei vonatkoznak rd, killonds tekintettel a legjobb
végrehajtdsra vonatkozé kotelezettségekre. Amennyiben azonban a befektetési vallalkozds olyan drajdnlatot tesz
tgyfelének, amellyel teljesitené a 2014/65/EU irdnyelv 27. cikkének (1) bekezdése szerinti kotelezettségét, ha az
drajanlatot annak nydjtdsakor végrehajtand, tigy a vallalkozdsnak teljesitenie kell ugyanezen kotelezettségeket
akkor is, ha az drajanlatot annak {igyfél altali elfogaddsa utdn hajtja végre, feltéve hogy a viltozo piaci feltételeket
és az drajanlat tétele és elfogaddsa kozott eltelt id6t figyelembe véve az drajdnlat nem veszti el egyértelmien
érvényességét.

(104) Az ugyfélmegbizdsok sordn a lehetd legjobb eredmény elérésére vonatkozd kotelezettség a pénziigyi eszkozok
minden tipusdra vonatkozik. Az eltér§ piaci struktdrdkat vagy a pénziigyi eszkozok eltérd struktiirdit figyelembe
véve azonban nehéz azonositani és alkalmazni az eszk6z6k minden tipusdra érvényes és hatékony, egységes
szabvannyal és eljdrdssal rendelkez8 legjobb végrehajtast. A legjobb végrehajtdssal kapcsolatos kotelezettségeket
tehdt az egyes pénziigyi eszkozokre vonatkozd megbizdsok végrehajtasdval osszefiiggd kilonbozd korilmények
figyelembe vételével kell alkalmazni. Példdul a testreszabott t6zsdén kiviili pénziigyi eszkozt bevond, az iigyfél és
a befektetési véllalkozds koriilményeihez igazitott egyedi szerz8déses viszonyt feltételezG tigyletek a legjobb
végrehajtds szempontjdbdl nem hasonlithatok a kozpontositott végrehajtdsi helyszineken kereskedett részvényeket
bevoné iigyletekhez. [Mivel a legjobb végrehajtdsi kotelezettség minden pénziigyi eszkozre érvényes, fuggetleniil
att6l, hogy kereskedési helyszinen kereskednek velitk vagy t8zsdén kiviil, a befektetési vallalkozdsoknak piaci
adatokat kell gydjteniiik, hogy ellendrizni tudjak, hogy egy adott t8zsdén kiviili dr tisztességes-e, és betartja-e
a legjobb végrehajtdsra vonatkoz6 kotelezettséget.

(105) Ezen rendeletnek a végrehajtdsi politikira vonatkozé rendelkezései nem érintik a befektetési vallalkozdsokra
vonatkozo, a 2014/65/EU irdnyelv 27. cikkének (7) bekezdése szerinti dltaldnos kotelezettséget, amely szerint
feliigyelniiik kell a megbizdsok végrehajtdsdra vonatkozé megolddsok hatékonysagdt és a végrehajtasi politikat, és
rendszeresen értékelniiik kell a helyszineket.

(106) Ez a rendelet nem irja el§ a legjobb végrehajtast célzé erdfeszitések megkettSzését a megbizds vagy a portfolid-
kezelés fogaddsinak és tovdbbitdsinak szolgédltatdsit végzs befektetési villalkozds, illetve azon befektetési
vallalkozds kozott, amelyhez az el6bbi a végrehajtdsi megbizdsokat tovabbitja.

(107) A legjobb végrehajtisra vonatkozé 2014/65[EU irdnyelv szerinti kotelezettség eldirja a befektetési véllalkozdsok
szamadra, hogy minden megfelel§ 1épést tegyenek meg a lehetd legjobb eredmény elérésére az tigyfeleik szdmara.
A végrehajtds mindsége — amelynek része a végrehajtds sebessége és valdszintisége (példdul a teljesitési ardny),
valamint az drjavitds elérhetGsége és bekovetkezése — fontos tényez$ a legjobb végrehajtds biztositdsiban.
A kiilonb6z6 végrehajtdsi helyszinek dltal dtadott, a végrehajtds minéségére vonatkozé adatok elérhetdsége,
osszehasonlithatésdga és egységesitése alapvetd fontossdgti ahhoz, hogy a befektetési vallalkozdsok és a befektetSk
azonositsdk az tigyfelek szdmdra a legjobb végrehajtdsi mindséget biztositd végrehajtasi helyszineket. Annak
érdekében, hogy a legjobb végrehajtdsi eredményeket érjék el egy adott tigyfél esetében, a befektetési véllalkoza-
soknak Ossze kell hasonlitaniuk és elemezniiik kell a vonatkozé adatokat, ideértve a 2014/65/EU irdnyelv
27. cikkének (3) bekezdése értelmében nyilvanossdgra hozottakat is, és a vonatkoz6 végrehajtdsi intézkedéseket.

(108) A megbizdsokat végrehajté befektetési vdllalkozdsoknak csak egyetlen végrehajtdsi helyszint kell felvenniitk
a politikdjukba, ha be tudjadk mutatni, hogy ugyfeleik szdmdra igy tudjdk konzisztens médon a legjobb
végrehajtdst elérni. A befektetési vallalkozdsoknak csak egyetlen végrehajtdsi helyszint kell kivalasztaniuk, ha
véarhat6 az, hogy a kivélasztott végrehajtdsi helyszinen olyan eredményt tudnak elérni az iigyfelek szdmadra, ami
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legalabb olyan j6, mint amit elvirhatnak az alternativ végrehajtdsi helyszineken. Ezt a méltdnyos elvdrdst
a 2014/65/EU irdnyelv 27. cikke szerint kozzétett vonatkoz6 adatokkal kell aldtdmasztani, vagy pedig a véllal-
kozdsok dltal végzett mds belsé elemzésekkel.

(109) Az igyletek wjraosztdsa akkor mindsiil hdtrdnyosnak az tigyfélre nézve, ha az Ujraosztds kovetkeztében
a befektetési vallalkozds vagy egy adott tigyfél igazsigtalan els6bbséget élvez.

(110) Az 596/2014/EU rendelet sérelme nélkiil az ezen rendeletnek az iigyfélmegbizdsok kezelésére vonatkozé rendel-
kezései alkalmazdsdban az tigyfélmegbizdsok nem kezelhetk Gsszehasonlithatként, ha kilonboz6 médiumokon
at érkeznek, és azok nem kezelhet6k sorrendben. Az informdcié jogszerGitlen haszndlatdnak mindsiil, ha
a befektetési vdllalkozds arra haszndlja a fiigg6ben 1évs iigyfélmegbizdsra vonatkozé informdciot, hogy sajdt
szamldra kereskedjen az tigyfélmegbizds hatterében dll6 pénziigyi eszkozokkel vagy kapcsol6dd pénziigyi
eszkozokkel. Pusztin az a tény azonban, hogy az drjegyz6k vagy a partneri tevékenységre feljogositott szervek
csak a pénziigyi eszkozok vételére és eladdsdra irdnyuld torvényes iizleti tevékenységiikre szoritkoznak, vagy hogy
a harmadik felek nevében megbizdsok végrehajtasdra feljogositott személyek csak a megbizdsok kotelességszert
végrehajtdsira szoritkoznak, onmagdban nem mindsithetd az informdci6 jogszertitlen hasznélatdnak.

(111) Annak felmérése sordn, hogy a piac teljesiti-e a 2014/65/EU irdnyelv 33. cikke (3) bekezdésének a) pontjdban
meghatdrozott el6irdsokat, melyek szerint a piacon kereskedési engedélyt kapott kibocsdtok legaldbb 50 %-a kkv
legyen, az illetékes hatésdgoknak rugalmasan kell hozzddllniuk a kordbbi el6élettel még nem rendelkezd
piacokhoz, az olyan Gjonnan alapitott kkv-khoz, amelyek pénziigyi eszkozeit harom évnél rovidebb id6re veszik
fel kereskedésre, és a kizdrélag nem részvényjellegii pénziigyi eszkozok kibocsatdihoz.

(112) Tekintettel az uniés kkv-kre osszpontosit6, meglévé MTF-ek miikodési modelljeinek sokféleségére, valamint az i
kategéridt képezS kkv-tSkefinanszirozdsi piac sikerének biztositdsa érdekében célszerti megfeleld foka
rugalmassdgot biztositani a kkv-t6kefinanszirozdsi piacok szdmdra annak értékelésében, hogy a kibocsdtok
megfelelnek-e az adott kereskedési helyszinre torténs bevezetés feltételeinek. A kkv-tSkefinanszirozdsi piacok
szabélyai semmiképpen sem roéhatnak anndl nagyobb terheket a kibocsdtékra, mint amelyeket a szabdlyozott
piacokon szerepld kibocsdtokra érvényes szabdlyok rénak az ott megjelend kibocsatdkra.

(113) Azon bevezetési dokumentum tartalmdt illetSen, amelyet egy kibocsdtonak akkor kell elkészitenie, ha
a kibocsatdsi tdjékoztatd osszedllitdsdra vonatkozo, 2003/71/EK irdnyelv szerinti kovetelmény nem alkalmazando,
és elsé alkalommal vezeti be az értékpapirjait a kkv-tGkefinanszirozdsi piacra, helyénvald az illetékes hatésdgokra
bizni annak megitélését, hogy a kkv-t6kefinanszirozdsi piac mikodtetSje dltal meghatdrozott szabélyok
biztositjak-e a befektet6k megfelel§ tdjékoztatdsat. Bir a bevezetési dokumentumban feltiintetett informaciokért
a kibocsatonak kell véllalnia a teljes felelgsséget, a kkv-tGkefinanszirozasi piac mdkodtetSjének kell meghatd-
roznia, hogy hogyan kell a bevezetési dokumentumot megfelelGen feliilvizsgalni. A feliilvizsgélat nem feltétleniil
az illetékes hatdsag vagy az tizemeltet$ hivatalos jovdhagyasat jelenti.

(114) Az éves és féléves pénziigyi beszdmolok kibocsatok dltal torténd kozzététele az atlathatdsdg megfeleld minimalis
normdjét jelenti, ami 6sszhangban &ll a kkv-kra osszpontosit6, meglév$ piacokon uralkodd legjobb gyakorlattal.
A pénziigyi beszdmoldk tartalmat illetGen a kkv-tSkefinanszirozdsi piac miikodtetSjének maédot kell biztositani
arra, hogy el6irja akdr a nemzetkozi pénziigyi beszamolasi standardok (IFRS), akdr a helyi jogszabalyok altal
megengedett pénziigyi beszdmolasi standardok, akdr mindkett§ alkalmazdsit azon kibocsatok szdmadra, akiknek
a pénziigyi eszkozeivel az dltala mikodtetett kereskedési helyszinen kereskednek. A pénziigyi beszdmolok
kozzétételére vonatkozé hatdrid6knek a 2004/109/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvben (') foglaltaknal
enyhébbnek kell lenniiik, mivel a kevésbé szigorti id6keretek jobban megfelelnek a kkv-k igényeinek és koriilmé-
nyeinek.

(115) Mivel a szabélyozott piacokon mitikods kibocsdtokkal kapcsolatos informdcidk terjesztésére vonatkozdan
a 2004/109/EK irdnyelv dltal elSirt szabdlyok tdlsdgosan nagy terheket rondnak a kkv-t6kefinanszirozdsi piacon
szerepl8 kibocsdtokra, célszertibb megoldds, ha a kkv-t8kefinanszirozasi piac mtikodtetSjének a honlapja lesz
azon befektetSk referenciapontja, akik az adott helyszinen kereskedett kibocsdtékrdl keresnek informaécidkat.
A kkv-tSkefinanszirozdsi piac mikodtetSjének honlapjan torténd kozzététel a kibocsdtd honlapjira mutatd
kozvetlen link segitségével is megoldhatd, ha az informéciot ott tették kozzé; ez esetben a linknek kozvetleniil
a kibocsdtd honlapjanak azon megfelel§ részére kell vezetnie, ahol a szabilyozoéi informdacidkat konnyen
megtaldljak a befektetdk.

(") Az Eurépai Parlament és a Tandcs 2004/109/EK irdnyelve (2004. december 15.) a szabdlyozott piacra bevezetett értékpapirok kibocsa-
toival kapcsolatos informécidkra vonatkozé atldthatdsdgi kovetelmények harmonizécidjardl és a 2001/34/[EK irdnyelv modositdsardl
(HLL 390.,2004.12.31,, 38. 0.).
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(116) Pontosabban meg kell hatdrozni, hogy egy pénziigyi eszkoznek a felfiiggesztése vagy a kereskedésbdl vald torlése
jelent@sen sértheti-e a befektet6k érdekeit vagy a piac szabdlyos mikodését. Ezen a téren kozeliteni kell
egymdashoz az eljdrdsokat annak biztositdsa érdekében, hogy a piac olyan tagdllamban miik6ds szerepldi, ahol
a pénzigyi eszkozok kereskedését felfiiggesztették vagy azokat torolték a kereskedésbdl, nem szenvedjenek
hétranyt olyan mds tagdllamok piaci résztvevéivel szemben, ahol tovabb folyik a kereskedés.

(117) A megfelel§ szintl konvergencia biztositdsa érdekében meg kell hatdrozni azon koriilmények listdjat, amelyek
jelentGsen sértik a befektetSk érdekeit és a piac szabalyos miikodését, és amely alapul szolgdlhat egy nemzeti
illetékes hatdsdg, szabalyozott piacot miikodtets piacmiikodtets, illet6leg MTF-et vagy OTF-et mikodtetd
befektetési vallalkozds vagy piacmikodtetd azon dontéséhez, hogy ne rendelje el egy pénziigyi eszkoz kereske-
désbdl torténd felfiiggesztését vagy torlését, vagy ne kovesse az erre irdnyuld értesitéseket. Ennek a listainak nem
kell teljes kortinek lennie, mivel igy keretet szolgéltat a nemzeti illetékes hatdsdgok szamdra szakmai megitélés
gyakorldsdra, és biztositja szimukra a sziikséges rugalmassdgot az egyedi esetek értékeléséhez.

(118) A 2014/65/EU irdnyelv 31. cikkének (2) bekezdése és 54. cikkének (2) bekezdése el6irja az MTF-et vagy OTF-et
mkodtetS befektetési véllalkozdsok és piacmikodtetdk, valamint a szabdlyozott piacok mikodtetdi szdmara,
hogy bizonyos feltételek esetén haladéktalanul tdjékoztassdk az illetékes nemzeti hatbsdgaikat. Ez az el6irds azt
kivdnja biztositani, hogy az illetékes nemzeti hatdsdgok teljesiteni tudjdk a szabalyozdi feladataikat, és idGben
értesiiljenek azokrél az eseményekrdl, amelyek kedvez6tlen hatdst gyakorolhatnak a piacok miikodésére és integri-
tisdra. A kereskedési helyszinek miikodtetit6l kapott tdjékoztatdsnak képessé kell tennie az illetékes nemzeti
hatdsdgokat arra, hogy azonositsak és értékeljék a piacokat és a piaci résztvevdket fenyegets veszélyeket, valamint
arra, hogy hatékonyan reagéljanak, és szitkség esetén intézkedéseket hozzanak.

(119) Célszerti osszedllitani azoknak a fontos koriilményeknek a nem kimerit listdjat, amelyek egy pénziigyi eszkozzel
kapcsolatban a kereskedési helyszin szabdlyainak jelentGs mértéki megsértésére, szabdlytalan kereskedési
feltételekre vagy rendszerzavarokra utalnak, és ezdltal aktivdljdk a kereskedési helyszinek mikodtetjének
a 2014/65[EU irdnyelv 31. cikke (2) bekezdése és 54. cikke (2) bekezdése szerinti, az illetékes hatésigok
haladéktalan értesitésére vonatkozo kotelezettségét. E tekintetben a ,kereskedési helyszin szabélyai” fogalmat tdgan
kell értelmezni, beleértve azokba minden olyan szabdlyt, szabélyzatot, rendelkezést, valamint a kereskedési
helyszin és a résztvevsi kozott 1étrejott szerzédéses megdllapodasok altalnos szerzSdési feltételeit, amelyek
meghatdrozzdk a kereskedés és a kereskedési helyszinre torténd bevezetés feltételeit.

(120) Az 596/2014/EU rendelet hatdlya ald tartozd, esetlegesen visszaélésre utaldé magatartds vonatkozdsiban
helyénvalé tovabba osszedllitani a bennfentes kereskedés és a piaci manipuldcié olyan jeleinek nem kimerit§
listajat, amelyeket a kereskedési helyszin mikodtetGjének figyelembe kell vennie az tigyletek vagy a kereskedési
megbizdsok vizsgdlata sordn, annak megdllapitdsa érdekében, hogy fennall-e a 2014/65/EU irdnyelv 31. cikkének
(2) bekezdése és 54. cikkének (2) bekezdése szerinti, az illetékes nemzeti hat6sagok tdjékoztatdsdra vonatkozé
kotelezettsége. Ebben az értelemben a ,kereskedési megbizds” fogalma magdban foglal minden megbizéstipust,
ideértve az eredeti megbizdsokat, a megbizdsok mddositdsat, aktualizdlasat és torlését, fiiggetlenil attdl, hogy
végrehajtottak-e Sket vagy sem, valamint fiiggetleniil a kereskedési helyszinhez val6 hozzaférés maodjatél.

(121) A bennfentes kereskedésre és a piaci manipuldciéra utald jelek listdjanak sem kell teljes kortinek, sem meghatd-
rozdnak lennie a piaci visszaélés vagy a piaci visszaélés kisérlete elkovetésének megallapitdsa tekintetében, mivel
az egyes jelek onmagukban nem feltétleniil jelentenek piaci visszaélést vagy arra tett kisérletet. Az egy vagy két
jelnek megfelels tigylet vagy kereskedési megbizds végrehajtdsa mogott jogos indok is meghtzodhat, és az
megfelelhet a kereskedési helyszin szabalyainak.

(122) Az atlathatésdg piaci szereplSk szdmdra torténd biztositdsa, valamint ezzel egyidejileg a piaci visszaélések
megel8zése és a pozicidtulajdonosok személyazonossaganak védelme érdekében, a 2014/65/EU irdnyelv 58. cikke
(1) bekezdésének a) pontjdban jelzett Osszesitett heti pozicidjelentések kozzététele csak olyan szerzSdésekre
vonatkozhat, amelyekkel bizonyos szdmi személy, bizonyos méret felett kereskedik, az e rendeletben meghataro-
zottak szerint.

(123) Unib-szerte biztositandé a piaci adatok ésszerti tizleti alapon, egységes mddon torténd elérhet6vé tételét, ez
a rendelet meghatdrozza az APA-k és CTP-k dltal teljesitend§ feltételeket. E feltételek célja annak biztositdsa, hogy
a piaci adatok ésszerdi {izleti alapon valé elérhet6vé tételére vonatkozé kotelezettség kellGen egyértelmd legyen
a hatékony és egységes alkalmazds biztositdsdhoz, ugyanakkor figyelembe vegye, hogy az adatszolgaltatok eltérg
miikodési modelleket és koltségstruktirat alkalmaznak.
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(124) Annak biztositdsa érdekében, hogy a piaci adatok dijit ésszerti szinten szabjik meg, a piaci adatok méltdnyos
tizleti alapon val6 elérhet6vé tételére vonatkozd kotelezettség teljesitése sordn ésszerti kapcsolatnak kell fennallnia
a dijak és az adat-elGdllitdsi és -forgalmazdsi koltségek kozott. Kovetkezésképpen — a versenyjogi szabélyok
alkalmazdsdnak sérelme nélkill — az adatszolgédltatoknak a piaci adatok drdt a koltségek alapjin kell meghatd-
rozniuk, amelyen feliil ésszert drrés alkalmazhatd, olyan tényezdk figyelembevételével, mint az drbevétel-ardnyos
eredmény, a koltségardnyos-eredmény, a miikodésieszkoz-ardnyos eredmény és a t6kemegtériilés. Amennyiben az
adatszolgdltatokndl kozos adatszolgdltatdsi és egyéb szolgdltatdsi koltségek meriilnek fel, az adatszolgdltatdsi
koltségek magukba foglalhatjak az egyéb nydjtott szolgaltatdsok kozos koltségeinek megfeleld részét. Mivel
a pontos koltségek meghatdrozdsa rendkiviil osszetett feladat, ehelyett a koltségallokdcios és koltségardnyositdsi
modszereket kell meghatdrozni, a pontos koltségek kivalasztdsat a piaciadat-szolgdltatok hatdskorében hagyva.

(125) A piaci adatokhoz megkiilonboztetésmentes hozzaférést kell biztositani, ami azt jelenti, hogy az objektiv,
kozzétett kritériumok alapjdn egyazon kategdridba sorolt dsszes tigyfél szdimdra azonos dron és azonos feltételek
mellett kell hozzaférést biztositani a piaci adatokhoz.

(126) Annak érdekében, hogy az adatfelhaszndlok mds szolgdltatdsok vasdrldsa nélkiil is hozzdférhessenek a piaci
adatokhoz, a piaci adatokat mds szolgdltatdsoktol levalasztva kell hozzaférhet6vé tenni. Elkeriilendd, hogy az
adatfelhaszndlok ugyanazért a piaci adatért tobbszor fizessenek akkor, amikor kiilonboz8 piaciadat-szolgéltatoktdl
vasdrolnak adatokat, a piaci adatokat felhasznal6i alapon kell hozzaférhet6vé tenni, kivéve akkor, ha ez az
adatszolgdltatds 1éptékére és hatokorére tekintettel ardnytalan koltségekkel jarna a az APA és a CTP szdméra.

(127) Annak érdekében, hogy az adatfelhaszndlok és az illetékes hat6sdgok ténylegesen értékelhessék, hogy a piaci
adatokat ésszerti iizleti alapon tették-e hozzdférhetévé, az adatok hozzéférhet6vé tételének lényeges feltételeit
kozzé kell tenni. Az adatszolgaltatokat ezért a dijak, a piaci adatok tartalma és — a tényleges koltségek kozzététele
nélkill — az dltaluk a koltségek meghatdrozdsa céljdbol alkalmazott koltségelszamoldsi mddszerek tekintetében
kozzétételre kell kotelezni.

(128) Olyan kotelezettség 1étrehozdsdnak elkeriilése érdekében, amely alapjan valamely kereskedési helyszinnek egynél
tobb illetékes hatdsdggal kellene kapcsolatban dllnia, vagy egynél tobb illetékes hatdsdg feliigyelete ald tartozna, ha
ilyen kotelezettség egyébként nem dllna fenn a 2014/65/EU irdnyelv szerint, kritériumokat kell megallapitani
annak meghatdrozdsahoz, hogy a szabdlyozott piac, az MTF és az OTF miiveletei mikor lényegi fontossdgtiak
a fogadé tagdllamban. Az MTF-k és OTF-ek esetében az a célszerti, hogy csak a jelentGs piaci részesedéssel
rendelkez8 MTF-ek és OTF-ek mindsiiljenek lényegi fontossdgtinak, mert igy egy gazdasdgilag nem jelentds MTF
vagy OTF dthelyezése vagy felvasdrldsa automatikusan nem vdltja ki a 2014/65/EU irdnyelv 79. cikke
(2) bekezdésében emlitett egyiittmtikodési mechanizmus végrehajtdsat.

(129) Ez a rendelet tiszteletben tartja az alapvetd jogokat, valamint az Eurdpai Unié Alapjogi Chartdjiban elismert
elveket. Ennek megfelelGen ezt a rendeletet e jogoknak és elveknek megfelelGen kell értelmezni és alkalmazni,
kiilonosen tekintettel a személyes adatok védelmének jogdra, a vallalkozas szabadsdgara, a fogyasztok védelméhez
val6 jogra, a hatékony jogorvoslathoz és a tisztességes eljarashoz valé jogra. A személyes adatoknak a rendelet
keretében torténd minden feldolgozdsa sordn be kell tartani az alapvet§ jogokat, ideértve a magdn- és a csalddi
élet tiszteletben tartdsdra és a személyes adatok védelmére vonatkozd, az Eurépai Unié Alapjogi Chartdjanak 7. és
8. cikke szerinti jogot, és meg kell felelni a 95/46/EK irdnyelvnek és a 45/2001/EK rendeletnek.

(130) A Bizottsdg kikérte a 1095/2010/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (') dltal 1étrehozott ESMA szakmai
tandcsait.

(131) E rendelet alkalmazdsdnak kezdd id6pontjat ossze kell hangolni a 2014/65/EU irdnyelv alkalmazandévé valdsanak
idépontjaval annak érdekében, hogy az illetékes hatdsdgok és befektetési vallalkozdsok alkalmazkodhassanak az e
rendeletben foglalt 4j kovetelményekhez, és igy azokat hatékonyan és eredményesen lehessen alkalmazni,

(') Az Eurépai Parlament és a Tandcs 2010. november 24-i 1095/2010/EU rendelete az eurépai feliigyeleti hat6sdg (Eurdpai Ertékpapir-
piaci Hatdsdg) létrehozdsdrdl, a 716/2009EK hatdrozat médositdsarol és a 2009/77 [EK bizottsagi hatdrozat hatdlyon kiviil helyezésér6l
(HLL 331.,2010.12.15., 84. 0.).
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ELFOGADTA EZT A RENDELETET:

I. FEJEZET
HATALY £ES FOGALOMMEGHATAROZASOK

1. cikk
Targy és alkalmazdsi kor

(1)  E rendelet I fejezete, III. fejezetének 1-4. szakasza, 59. cikkének (4) bekezdése, 60. cikke, 6. és 8. szakasza,
valamint — amennyiben kapcsolddik e rendelkezésekhez — I fejezete, III. fejezetének 9. szakasza és IV. fejezete
alkalmazand6 az alapkezel@ tdrsasigokra a 2009/65/EK 6. cikke (4) bekezdésének és a 2011/61EU eurdpai parlamenti
és tandcsi irdnyelv (') 6. cikke (6) bekezdésének megfelelGen.

(2) A 2014/65/EU iranyelv 1. cikkének (3) és (4) bekezdésében emlitett valamennyi kovetelmény és azok e
rendeletben meghatdrozott végrehajtdsi rendelkezései vonatkozdsiban a befektetési vallalkozdsokra vonatkozd
hivatkozdsok magukban foglaljak a hitelintézeteket, a pénziigyi eszkozokre vonatkozé hivatkozdsok pedig a strukturalt
betéteket.

2. cikk
Fogalommeghatdrozasok

E rendelet alkalmazasdban:
1. ,relevins személy”: a befektetési véllalkozds Gsszefiiggésében a kovetkezdk valamelyike:
a) a véllalkozds igazgatdja, tirsa vagy annak megfelelGje, iigyvezetGje vagy fliggd tigynoke;
b) a véllalkozds fiiggd iigynokének igazgatdja, trsa vagy annak megfeleldje, vagy iigyvezetGje;

¢) a vallalkozds vagy fiiggd iigynoke alkalmazottja, illetve birmely mds természetes személy, aki szolgdlatait
a véllalkozds vagy fugg6 iigynoke rendelkezésére és ellenGrzése ald bocsatja, és aki részt vesz a vallalkozds
befektetési szolgéltatdsainak és tevékenységeinek végzésében;

d) olyan természetes személy, aki kozvetleniil részt vesz a befektetési vallalkozds vagy fiigg$ tigynoke szdmdra
nytjtott szolgdltatdsban, kiszervezési megolddssal, amelynek célja a véllalkozds befektetési szolgdltatdsainak és
tevékenységeinek elvégzése;

2. ,pénziigyi elemz8™: a befektetéssel kapcsolatos kutatdsok érdemi részét elGallité relevans személy;

3. kiszervezés”: olyan, barmely formdt olt6 megallapodds egy befektetési vallalkozé és egy szolgdltaté kozott,
amelynek keretében a szolgdltatd elvégez a vallalkozds nevében egy olyan folyamatot, szolgéltatdst vagy
tevékenységet, amelyet egyébként a befektetési vallalkozds maga hajtana végre;

3a. ,olyan személy, akivel a relevins személy csalddi kapcsolatban 4ll”: a kovetkezSk valamelyike:

a) a relevans személy hazastdrsa vagy olyan partnere, aki a nemzeti torvények értelmében a hdzastdrssal egyenér-
tékdnek szamit;

b) a relevins személy eltartott gyermeke vagy nevelt gyermeke;

¢) a relevans személy barmely olyan rokona, aki az adott személyes iigylet id6pontjaban legaldbb egy éve egy
héztartdsban él vele;

4. értékpapir-finanszirozdsi tgylet”: az (EU) 2015/2365 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (}) 3. cikkének
(11) bekezdése szerinti értékpapir-finanszirozdsi tigylet;

5. ,javadalmazds”™ a villalkozdsok altal kozvetlen vagy kozvetett modon a relevans személyeknek nydjtott fizetés vagy
pénziigyi vagy nem pénziigyi juttatds minden formdja, az iigyfelek szdmdra nydjtott befektetési vagy kiegészit§
szolgaltatdsok teljesitése sordn;

6. ,dru” minden olyan helyettesithet§ termék, amelyet le lehet széllitani, beleértve a fémeket és érceiket, valamint
otvozeteiket, a mez8gazdasagi termékeket és az energidt, példaul a villamos energiat.

(") Az Eurdépai Parlament és a Tandcs 2011. junius 8.-i 2011/61/EU irdnyelve az alternativ befektetésialap-kezel6krdl, valamint
a2003/41/EK és a 2009/65/EK irdnyelv, tovdbbd az 1060/2009/EK és az 1095/2010/EU rendelet médositdsarol (HLL 174., 2011.7.1.,
1.0.).

(*) Az Eurépai Parlament és a Tandcs 2015. november 25-i (EU) 2015/2365 rendelete az értékpapir-finanszirozdsi tigyletek és az tjrafel-
hasznalds atlathatdsdgardl, valamint a 648/2012/EU rendelet médositasardl (HLL 337.,2015.12.23., 1. 0.).
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3. cikk
A tdjékoztatisra alkalmazandé feltételek

(1)  Amennyiben e rendelet alkalmazdsiban a 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 62. pontja szerinti
tartos adathordozén kell tdjékoztatdst adni, a befektetési vallalkozdsok csak akkor jogosultak nem papir tartds
adathordozon szolgdltatni az informaci6kat, ha:

a) az ezen az adathordozén nyujtott tdjékoztatds Osszhangban van a vdllalkozds és az tigyfél kozott meglévd vagy
kialakitandé tizletvitellel; és

b) a tdjékoztatdst fogadé személy a papiron vagy a mdsik tartds adathordozén kapott tdjékoztatds lehetGsége koziil
kifejezetten a mdsik adathordozét valasztja.

(2)  Amennyiben e rendelet 46., 47., 48., 49., 50. cikke vagy 66. cikkének (3) bekezdése értelmében a befektetési
véllalkozds weboldal segitségével tdjékoztatja tigyfelét, és a tdjékoztatds nem személyesen az iigyfélnek szol, a befektetési
véllalkozdsok gondoskodnak a kovetkez§ feltételek teljesiilésérél:

a) az ezen az adathordozén nytjtott e tdjékoztatds Gsszhangban van a villalkozds és az iigyfél kozott meglévg vagy
kialakitand6 tizletvitellel;

b) az tigyfélnek kifejezetten beleegyezését kell adnia az adott informdaciérél vald ilyen formdju tdjékoztatdshoz;
c) az ugyfelet elektronikus titon értesiteni kell a weboldal cimérél és a tdjékoztatds weboldalon belili elérhetGségérdl;
d) a tdjékoztatdsnak naprakésznek kell lennie;

e) a tdjékoztatdsnak folyamatosan hozzéférhetdnek kell lennie a weboldalon mindaddig, amig az iigyfélnek indokolt
igénye lehet a megtekintésre.

(3)  E cikk alkalmazdsdban az elektronikus hirkézlés révén nyujtott tdjékoztatds a vallalkozds és az ugyfél kozott
meglévé vagy kialakitandé uzletvitellel osszhangban 1évének mindsiil, ha bizonyithat6, hogy az iigyfél rendszeres
internet-hozzédféréssel rendelkezik. Az ugyfél dltal az tizletvitel céljdbol megadott e-mail cim ilyen bizonyitéknak
minGsiil.

4. cikk
Eseti jelleggel nydjtott befektetési szolgiltatisok
(A 2014/65[EU iranyelv 2. cikkének (1) bekezdése)

A 2014/65(EU irdnyelv 2. cikke (1) bekezdésének c) pontjdban emlitett mentesség esetében a befektetési szolgéltatdst
akkor tekintendd szakmai tevékenység keretében eseti jelleggel nytjtott szolgéltatisnak, ha teljesiilnek az aldbbi feltételek:

a) szoros és tényszer( kapcsolat 4ll fenn a szakmai tevékenység és az azonos tigyfélnek nydjtott befektetési szolgdltatds
teljesitése kozott, és a befektetési szolgdltatdst a f6 szakmai tevékenység kiegészitésének lehet tekinteni;

b) a f6 szakmai tevékenység tgyfelei szdmdra nyujtott befektetési szolgdltatdisok nem kivdnnak rendszeres bevételi
forrdst kinalni a szakmai tevékenységet végz8 személynek; és

¢) a szakmai tevékenységet nyudjté személy a befektetési szolgdltatdsok nyujtdsira vonatkozé képességét nem
forgalmazza vagy nem hirdeti egyéb mddon, kivéve, ha az tigyfelekkel kozli, hogy ezt {8 szakmai tevékenység
kiegészitéseként végzi.

5. cikk
Természetben kiegyenlitendd nagykereskedelmi energiatermékek
(A 2014/65[EU iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 2. pontja)

(1) A 2014/65/EU irdnyelv 1. melléklete C. szakaszanak 6. pontja alkalmazdsdban a nagykereskedelmi energiaterméket
az aldbbi feltételek mindegyikének teljesiilése esetén kell természetben kiegyenliteni:

a) olyan rendelkezéseket tartalmaz, amelyek biztositjak, hogy az tigylet felei ardnyos intézkedéseket hoznak az alapul
szolgdlé dru leszdllitdsanak és dtvételének biztositdsira; a villamos energia és gdz teriiletén az dtvitelirendszer-
mukodtetvel kotott kiegyenlité megéllapodds akkor tekinthet ardnyosnak, ha a feleknek biztositaniuk kell
a villamos energia vagy gdz fizikai szallitdsat;
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b) a szerz8d6 felek szdmadra feltétel nélkili, korldtozds nélkiili és érvényesithetd kotelezettségeket allapit meg az adott
alapul szolgél6 dru széllitdsdra és fogaddsdra;

¢) nem teszi lehet6vé, hogy a természetben torténd teljesitést barmely fél készpénzes elszdmoldsra véltsa;

d) a szerz8dés keretében fenndll6 kotelezettségeket nem lehet beszdmitani az érintett felek kozott létrejott egyéb szerzd-
désekbdl eredd kotelezettségekbe, ez azonban nem sértheti a felek készpénzes fizetési kotelezettségek nettdsitdsdra
vonatkozé szerz8déses jogait.

A d) pont alkalmazdsiban az dram- és gdzpiacokon az operativ nettdsitds nem tekinthet§ a szerzGdéses kotelezettségek
mds szerzGdésekbdl eredd kotelezettségekkel torténd ellentételezésének.

(2) Az operativ nettésitds Ugy értendS, mint a hdlézatba betdpldland6 villamos energia és gdz mennyiségének
a szabdlyok alapjdn vagy a 2009/72[EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv (') 2. cikkének (4) bekezdése szerinti
atvitelirendszer-mikodtetd kérésére torténd jelolése egy olyan szervezet szdmdra, amely nemzeti szinten az 4tviteli-
rendszer-mtikodtetGvel egyenértékd funkcidt lat el. Az operativ nettdsitdson alapulé mennyiségek jelolését nem hatdroz-
hatjék meg a szerz8d§ felek.

(3) A 2014/65[EU irdnyelv L. melléklete C. szakaszdnak 6. pontja alkalmazdsiban a vis maior magéban foglal minden
kivételes eseményt vagy olyan koriilményeket, amelyek a szerz8d§ felek hatdskorén kiviil esnek, és amelyeket a szerz6d6
felek nem lathattdk ésszertien el6re vagy nem tudtak volna elkeriilni megfelel§ és elvarhaté gondossdggal eljarva, és
amelyek miatt a felek valamelyike vagy egyike sem képes szerzdéses kotelezettségeinek teljesitésére.

(4) A 2014/65/EU irdnyelv I. melléklete C. szakaszdnak 6. pontja alkalmazdsiban a johiszemd teljesitési akaddly
minden olyan eseményt vagy koriilményt magdban foglal, amely nem mindsiil a (3) bekezdésben meghatdrozott vis
maiornak, és amelyet a szerzdési feltételek objektiv és kifejezett médon meghatdroznak, az egyik vagy mindkét,
j6hiszemtien eljaré szerzGdéses fél vonatkozdsdban, szerz8déses kotelezettségeik nemteljesitésére vonatkozdan.

(5) A vis maiorra vagy a johiszemd teljesitési akadalyra vonatkozé rendelkezések nem akadilyozzdk azt, hogy
a szerz8dés ,természetben kiegyenlitettnek” legyen tekinthet6 a 2014/65/EU irdnyelv I. melléklete C. szakaszdnak
6. pontja alkalmazdsdban.

(6) A nemteljesitési zdradékok, amelyek értelmében a felek egyike pénziigyi kompenzaciéra jogosult a szerzddés
teljesitésének elmaraddsa vagy hibds teljesités esetén, nem akaddlyozzdk azt, hogy a szerzédés ,természetben kiegyenli-
tettnek” legyen tekinthet6 a 2014/65/EU iranyelv I. melléklete C. szakaszanak 6. pontja alkalmazdsdban.

(7) A 2014/65[EU irdnyelv 1. melléklete C. szakaszdnak 6. pontja szerinti ,természetben kiegyenlitett” szerz8dések
teljesitésének maodjai legaldbb az aldbbiakat foglaljak magukban:

a) maguknak az érintett druknak a fizikai leszdllitasa;

b) olyan okmdny dtaddsa, amely tulajdonjog jellegii jogot biztosit az érintett dru vagy az érintett dru adott mennyisége
tekintetében;

¢) az aru adott mennyisége tekintetében tulajdonjog jellegti jogok atruhdzdsanak egyéb mddjai az aru fizikai leszallitasa

nélkil, ideértve az értesitést, itemezést vagy az energiacllité hdlézat mikodtetSjének adott jelolést, amely
jogosultsdgot biztosit a cimzettnek az dru adott mennyiségére.

6. cikk
Olajjal, szénnel és nagykereskedelmi energiatermékekkel kapcsolatos szdrmaztatott iigyletek
(A 2014/65[EU iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 2. pontja)

(1) A 2014/65(EU irdnyelv 1. melléklete C. szakaszanak 6. pontja alkalmazdsdban az olajjal kapcsolatos szarmaztatott
energiatigyletek alapterméke barmilyen jellegli dsvanyi olaj és cseppfolyds vagy gdz halmazallapotii szénhidrogéngdz,
ideértve az olaj termékeit, komponenseit és szadrmazékait, valamint az tizemanyagokat, a biotizemanyag-adalékkal ellatot-
takkal egyiitt.

(") Az Eur6pai Parlament és a Tandcs 2009. jalius 13-i 2009/72[EK irdnyelve a villamos energia belsd piacdra vonatkozd k6z6s szabélyokrol
és a 2003/54/EK irdnyelv hatdlyon kiviil helyezésérél (HLL 211.,2009.8.14., 55. 0.).
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(2) A 2014/65/EU irdnyelv 1. melléklete C. szakaszdnak 6. pontja alkalmazdsdban a szénnel kapcsolatos szdrmaztatott
energiaiigyletek alapterméke szén, amely meghatdrozdsa szerint olyan, flit6anyagként hasznositott fekete vagy s6tétbarna
éghetd dsvanyi anyag, amely elszenesedett novényi anyagbdl 4ll.

(3) A 2014/65[EU irdnyelv 1. melléklete C. szakaszdnak 6. pontja alkalmazdsdban azok a szdrmaztatott iigyletek,
amelyek az 1227/2011/EU 2. cikkének (4) bekezdésében meghatdrozott nagykereskedelmi energiatermék jellemzdivel
birnak, olyan szdrmaztatott tigyletek, amelyek alapterméke az emlitett rendelet 2. cikke (4) bekezdésének b) és d) pontja
értelmében villamos energia vagy foldgaz.

7. cikk
Egyéb szirmaztatott pénziigyi eszk6zok
(A 2014/65[EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 2. pontja)

(1) A 2014/65/EU irdnyelv I. melléklete C. szakasza 7. pontjdnak alkalmazdsdban a (2) bekezdés szerint nem azonnali
tigyletnek mindsiilé és a (4) bekezdés szerint nem dizleti célt szolgdld szerzGdés az egyéb szdrmaztatott pénziigyi
eszkozok tulajdonsagaival rendelkezének mindsiil, ha teljesiti az aldbbi feltételeket:

a) teljesiti az aldbbi kritériumok egyikét:

i. az tgyletet harmadik orszdg szabdlyozott piachoz, MTF-hez vagy OTF-hez hasonl6 funkciot betoltd kereskedési
helyszinén kotik;

ii. az tgyletet kimondottan szabdlyozott piacon, MTF-en, OTF-en vagy harmadik orszdgbeli ilyen kereskedési
helyszinen kotik meg, vagy ezek szabdlyai ald tartozik;

iii. az tigylet az drat, a mennyiséget, a szdllitasi datumot és egyéb szerzGdéses feltételeket tekintve egyenértéki
a szabalyozott piacon, MTF-en, OTF-en vagy harmadik orszagbeli ilyen kereskedési helyszinen kotott iigylettel;

(b) az ugyletet egységesitik, igy az drfolyamot, a mennyiséget, a szdllitdsi hatdrid6t és az egyéb feltételeket elsGsorban
a rendszeresen kozzétett drfolyamok, szabvdnymennyiségek vagy szabvdnyos széllitdsi hatdridék emlitésével

hatdrozzak meg.

(2) Az (1) bekezdés alkalmazdsaban azonnali tigylet az dru, eszkoz vagy jog eladdsdra vonatkozé tigylet, amelynek
feltételei szerint a teljesitésre az alabbi hatdrid6k koziil a hosszabbat figyelembe véve keriil sor:

a) két kereskedési nap;
b) a piacon az adott aru, eszkoz vagy jog esetében szabvanyos teljesitési hatdrid6ként dltalinosan elfogadott hatdridé.

Az tgylet nem tekinthet§ azonnali tigyletnek, ha — fiiggetleniil a kifejezett feltételektsl — az tigylet résztvevdi megélla-
podnak, hogy az alaptermék dtaddsit elhalasztjak, és nem hajtjak végre a (2) bekezdésben emlitett hatdridén beliil.

(3) A 2004/39/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv (') . melléklete C. szakaszdnak 10. pontja alkalmazasdban az
emlitett szakaszban vagy e rendelet 8. cikkében emlitett alaptermékkel osszefiigg szdrmaztatott tigylet az egyéb
szarmaztatott pénziigyi eszkozok tulajdonsdgaival rendelkez6nek mindsiil, ha az aldbbi feltételek valamelyike teljesiil:

a) készpénzben teljesitik vagy teljesithetik egy vagy tobb fél vélasztdsa alapjan, de nemteljesitésen vagy egyéb felmondasi
eseményen kiviili okbdl;

b) szabdlyozott piacon, MTF-en, OTF-en vagy harmadik orszdgbeli, ezekhez hasonlé funkciot betoltd kereskedési
helyszinen kotik;

c) teljesiilnek az (1) bekezdésben emlitett, iigylettel kapcsolatos feltételek.

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2004/39/EK irdnyelve (2004. prilis 21.) a pénziigyi eszkozok piacair6l, a 85/611/EGK és a 93/6/EGK
tandcsi irdnyelv, és a 2000/12/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv médositdsardl, valamint a 93/22/EGK tandcsi irdnyelv hatdlyon
kiviil helyezésérsl (HLL 145., 2004.4.30., 1-44. 0.).



L 87/22 Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja 2017.3.31.

(4) Az tigylet akkor mindsill tizleti céliinak a 2014/65[EU irdnyelv I. melléklete C. szakasza 7. pontjdnak alkalma-
zdséban, illetve az egyéb szdrmaztatott pénziigyi eszkozok tulajdonsdgaival nem rendelkezének az emlitett melléklet
C. szakasza 7. és 10. pontjdnak alkalmazdsédban, amennyiben teljesiilnek az aldbbi feltételek:

a) a villamosenergia-dtviteli hdlézat, villamosenergia-kiegyenlit§ mechanizmus vagy csévezetékes hdlozat tizemeltetdje
vagy kezelGje koti;

b) szitkség van rd a villamos energia kindlatinak és haszndlatdnak adott id@szakban torténd kiegyensilyozisihoz,
ideértve azt az esetet is, amikor a 2009/72/EK irdnyelv 2. cikkének (4) bekezdése szerinti dtvitelirendszer-mikodtetd

altal lekotott tartalék kapacitds az atvitelirendszer-miikodtet§ beleegyezésével dtaddsra keriil valamely elére minGsitett
kiegyensulyozé szolgaltat6tdl egy masiknak.

8. cikk

A 2014/65[EU irdnyelv I. melléklete C. szakaszinak 10. pontjdban meghatirozott szirmaztatott
iigyletek

(A 2014/65[EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 2. pontja)

A 2014/65[EU iranyelv 1. melléklete C. szakaszdnak 10. pontjdban kifejezetten emlitett szdrmaztatott tigyleteken kiviil

azokra a szdrmaztatott iigyletekre érvényesek az emlitett szakasz rendelkezései, amelyek teljesitik az emlitett szakaszban

és a jelen rendelet 7. cikkének (3) bekezdésében meghatdrozott kritériumokat, és az aldbbiak valamelyikére vonatkoznak:

a) telekommunikdcids sdvszélesség;

b) drutdroldsi kapacitds;

¢) éarukkal kapcsolatos tovdbbitdsi vagy szdllitdsi kapacitds, akdr kabelen, csGvezetéken vagy egyéb mddon, kivéve
a villamos energia tovabbitdsanak ovezetkozi kapacitdsaival kapcsolatos kapacitdsjogokat, amikor azokra az elsGdleges
piacon az atvitelirendszer-mtikodtet§ vagy az & nevében szolgéltatoként eljard személy kot szerzGdést, a tovabbitdsi
kapacitas kiosztdsa érdekében;

d) olyan egység, jovdirds, engedély, jog vagy hasonld eszkoz, amely kozvetleniil kapcsolodik a meghjuld forrasokbdl
nyert energia szdllitdsdhoz, elosztdsdhoz vagy fogyasztdsihoz, kivéve, ha a szerz8dés mdr a 2014/65/EU irdnyelv
I. melléklete C. szakaszdnak hatélya ald tartozik;

e) geoldgiai, kornyezeti vagy egyéb fizikai valtozd, kivéve, ha a szerz8dés olyan egységgel kapcsolatos, amely elismerten
megfelel a 2003/87/EK eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelvben (') megfogalmazott elSirdsoknak;

f) barmely helyettesithetd eszkoz vagy jog — szolgiltatds fogaddsinak jogat kivéve —, amely dtruhdzhato;

g) index vagy mérdszdm, amely valamilyen eszkoz, jog, szolgéltatds vagy kotelezettség tigyletének drdhoz, értékéhez
vagy mennyiségéhez kapcsolddik;

h) aktudriusi statisztikikon alapulé index vagy mérészam.

9. cikk
Befektetési tandcsadds
(A 2014/65[EU iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 4. pontja)

A 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdése 4. pontjdnak a ,befektetési tandcsaddsra” vonatkozé fogalommeghatd-
rozdsa alkalmazdsiban a személyre sz616 ajinlds olyan ajanlds, amelyet valakinek befektetSi vagy potencidlis befektetdi
mindgségében vagy a befektet§ vagy potencidlis befektetd iigynokekénti mindségében adnak.

Az ajanldst az adott személy szdmdra megfelel6ként kell bemutatni, vagy az ajanldsnak a személy korilményeinek
figyelembe vételére kell alapulnia, és az alabbi lépések valamelyikének megtételére vonatkozé ajanldst kell képeznie:

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

(") Az Eur6pai Parlament és a Tandcs 2003/87[EK irdnyelve (2003. oktober 13.) az {iveghdzhatdst okozd gdzok kibocsdtasi egységei
Ko6zosségen beliili kereskedelmi rendszerének 1étrehozdsardl és a 96/61/EK tandcsi irdnyelv médositdsarél (HL L 275., 2003.10.25.,
32.0.).
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b) pénziigyi eszkoz vételére, eladdsdra, jegyzésére, cseréjére vagy visszavaltdsira vonatkozo, adott pénziigyi eszkoz dltal
biztositott jog gyakorldsa vagy nem gyakorldsa.

Az ajanlds nem tekinthetd személyre sz616 ajanldsnak, ha kizdrélag a nyilvanossdgnak szol.

10. cikk
Devizidhoz kapcsol6dé egyéb szarmaztatott iigyletek jellemzdi

(1) A 2014/65[EU irdnyelv 1. melléklete C. szakaszdnak 4. pontja alkalmazdsiban a devizdhoz kapcsol6d6 egyéb
szarmaztatott iigyletek nem pénziigyi eszkozok, ha a szerz6désre igaz az aldbbiak valamelyike:

a) azonnali tigylet e cikk (2) bekezdése értelmében;
b) olyan fizetési mod, amelyet:
i. természetben kell kiegyenliteni, de nemteljesitésen vagy egyéb felmonddsi eseményen kiviili okbdl;

ii. legaldbb egy olyan személy kot, aki nem pénziigyi szerz6d6 fél a 648/2012/EU eurdpai parlamenti és tandcsi
rendelet (') 2. cikkének 8. pontja szerint;

iii. azzal a céllal kotnek, hogy el@segitsék az azonosithat6 aruk, szolgaltatisok vagy kozvetlen befektetés kifizetését;
és

iv. nem kereskednek vele kereskedési helyszinen.

(2) Az (1) bekezdés alkalmazdsiban az azonnali tigylet egy deviza mdsik devizdra torténd dtvaltdsira vonatkozd
tigylet, amelynek feltételei szerint a teljesitésre az aldbbi hatdrid6k koziil a hosszabbat figyelembe véve keriil sor:

a) a (3) bekezdésben meghatirozott barmely {6 devizapar vonatkozasdban 2 kereskedési nap;

b) minden olyan devizaparndl, ahol legaldbb az egyik deviza nem {6 deviza, vagy 2 kereskedési nap, vagy — amennyiben
ez hosszabb — a piacon az adott devizaparra szabvanyos teljesitési hataridéként dltaldnosan elfogadott hataridé;

¢) amennyiben a devizdk dtvéltdsdra kotott szerz6dés {6 célja egy dtruhdzhat6 értékpapir vagy egy kollektiv befektetési
véllalkozds befektetési jegyének addsvétele, a piacon az adott 4truhdzhat6 értékpapir vagy kollektiv befektetési
véllalkozds befektetési jegyének elszdmoldsdra szabvanyos teljesitési hatdridéként dltalanosan elfogadott hatdridd, vagy
— amennyiben ez rovidebb — 5 kereskedési nap.

Az tgylet azonban nem azonnali tigylet, ha — fiiggetleniil a feltételektSl — az tigylet résztvevsi megéllapodnak, hogy
a deviza dtvaltdsanak teljesitését elhalasztjak, és nem hajtjdk végre az els§ albekezdésben meghatdrozott hatdridén beliil.

(3) A (2) bekezdés alkalmazdsdban a f6 devizdk kizdrélag a kovetkezSk: USA-dolldr, eurd, jen, font sterling, ausztrdl
dolldr, svéjci frank, kanadai dolldr, hongkongi dolldr, svéd korona, Gj-zélandi dollar, szingapuri dolldr, norvég korona,
mexiko6i peso, horvét kuna, bolgdr leva, cseh korona, ddn korona, magyar forint, lengyel zloty, romén lej.

(4) A (2) bekezdés alkalmazdsiban a kereskedési nap a szokdsos kereskedés barmelyik napja az dtvéltdsi szerz8dés
szerint dtvaltdsra keriil6 mindkét deviza joghat6sdgaban, valamint — amennyiben teljesiil az aldbbi feltételek barmelyike —
harmadik deviza joghatésdgdban:

a) a devizdk atvaltdsat harmadik devizdn keresztiil hajtjak végre, a likviditds miatt;

b) a devizdk dtvaltdsira vonatkozd szabvényos teljesitési hatdrid6 a harmadik deviza joghatésdgédhoz igazodik.

(") Az Eurépai Parlament és a Tandcs 2012. jalius 4-i 648/2012/EU rendelete a t8zsdén kiviili szdrmaztatott tigyletekrdl, a kozponti
szerzGd6 felekrdl és a kereskedési adattdrakrdl (HL L 201.,2012.7.27., 1. 0.).
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11. cikk
Pénzpiaci eszk6zok
(A 2014/65[EU iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 17. pontja)

A 2014/65[EU iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 17. pontja szerinti pénzpiaci eszkozok magukban foglaljdk az
allamkotvényeket, letéti igazoldsokat, kereskedelmi papirokat és egyéb, lényegében azonos jellemzdSkkel bird eszkozoket,
amennyiben az alabbi tulajdonsdgokkal rendelkeznek:

a) az értékiiket barmikor meg lehet hatdrozni;
b) nem szdrmaztatott termékek;

c) kibocsataskori lejérati idejiik legfeljebb 397 nap.

12. cikk

Rendszeres internalizalok részvények, letéti igazoldsok, t6zsdén kereskedett alapok, certifikitok és
egyéb hasonl6 pénziigyi eszk6zok esetében

(A 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 20. pontja)

A befektetési vallalkozds a 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 20. pontja értelmében vett rendszeres interna-
lizdlénak minGstil minden egyes részvény, letéti igazolds, t6zsdén kereskedett alap, certifikit vagy egyéb hasonld
pénziigyi eszkoz vonatkozdsaban, amennyiben az aldbbi kritériumok szerint internalizal:

a) gyakori és rendszeres alapon abban a pénziigyi eszkozben, amelynek likvid piaca van a 600/2014/EU rendelet
2. cikke (1) bekezdése 17. pontjdnak b) alpontjdban meghatarozottak szerint, ha az elmdlt 6 hénapban:

i. az dltala az tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajit szdmldra végzett t6zsdén kiviili tigyletek szdma egyenl§ vagy
nagyobb volt, mint az adott pénziigyi eszkozben az Unibban barmely kereskedési helyszinen vagy t&zsdén kivil
ugyanabban az idgszakban végrehajtott iigyletek teljes szdmanak 0,4 % a;

ii. az altala az tigyfélmegbizasok teljesitése sordn sajit szamldra végzett t6zsdén kiviili igyletek az adott pénziigyi
eszkozben dtlagosan napi gyakorisdggal torténtek;

b) gyakori és rendszeres alapon abban a pénziigyi eszkozben, amelynek nincs likvid piaca a 600/2014/EU rendelet
2. cikke (1) bekezdése 17. pontjinak b) alpontjdban meghatdrozottak szerint, ha az elmdlt 6 hénapban az dltala az
tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajit szdmldra végzett t6zsdén kivili iigyletek 4tlagosan napi gyakorisiggal
torténtek;

c) jelentds mértékben abban a pénziigyi eszkozben, amelyben az dltala az tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajdt
szamldra végzett t6zsdén kivili kereskedés mérete az elmilt 6 hoénapban elérte vagy meghaladta az aldbbiak
valamelyikét:

i. a befektetési vallalkozds sajit szdmldra vagy az tgyfelei nevében kereskedési helyszinen vagy t6zsdén kiviil az
adott pénziigyi eszkoz tekintetében bonyolitott teljes forgalmdnak 15 %-a;

ii. az adott pénziigyi eszk6z Uni6n beliili, kereskedési helyszinen vagy t6zsdén kiviil bonyolitott teljes forgalmanak
0,4 %-a.

13. cikk
Rendszeres internalizdlok kotvények esetében
(A 2014/65[EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 20. pontja)

A befektetési vallalkozds a 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 20. pontja értelmében vett rendszeres interna-
lizdlénak mindsil az ugyanazon szervezet vagy ugyanazon csoporthoz tartozd szervezet altal kibocsitott kotvények
osztalydhoz tartozé minden kotvény vonatkozdsdban, amennyiben e kotvények tekintetében az aldbbi kritériumok
szerint internalizdl:

a) gyakori és rendszeres alapon abban a kotvényben, amelynek likvid piaca van a 600/2014/EU rendelet 2. cikke
(1) bekezdése 17. pontjanak a) alpontjidban meghatdrozottak szerint, ha az elmult 6 hénapban:

i. az dltala az tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajat szamldra végzett t6zsdén kiviili tigyletek szdma egyenld vagy
nagyobb volt, mint az adott kotvényben az Unidban bdrmely kereskedési helyszinen vagy tdzsdén kiviil
ugyanabban az iddszakban végrehajtott tigyletek teljes szdmdnak 2,5 %-a;
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ii. az dltala az tgyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajit szdmldra végzett t6zsdén kivilli tigyletek az adott pénziigyi
eszkozben 4tlagosan heti egyszeri gyakorisdggal torténtek;

b) gyakori és rendszeres alapon abban a kotvényben, amelynek nincs likvid piaca a 600/2014/EU rendelet 2. cikke
(1) bekezdése 17. pontjinak a) alpontjdban meghatdrozottak szerint, ha az elmult 6 honapban az dltala az tigyfélmeg-
bizdsok teljesitése sordn sajat szdmldra végzett tGzsdén kiviili tigyletek dtlagosan heti egyszeri gyakorisdggal torténtek;

c) jelent6s mértékben abban a kotvényben, amelyben az éltala az tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajit szdmldra
végzett t6zsdén kiviili kereskedés mérete az elmdlt 6 honapban elérte vagy meghaladta a kovetkez6k barmelyikét:

i. a befektetési vallalkozds sajit szdmldra vagy az tgyfelei nevében kereskedési helyszinen vagy t6zsdén kiviil az
adott kotvény tekintetében bonyolitott teljes forgalmanak 25 %-a;

ii. az adott kotvény Unidn beliili, kereskedési helyszinen vagy t8zsdén kiviil bonyolitott teljes forgalmdnak 1 %-a.

14. cikk
Rendszeres internalizdl6k strukturalt pénziigyi termékek esetében
(A 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 20. pontja)

A befektetési vallalkozds a 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 20. pontja értelmében vett rendszeres interna-
lizdlénak mindsil az ugyanazon szervezet vagy ugyanazon csoporthoz tartozd szervezet dltal kibocsatott strukturdlt
pénziigyi termékek osztdlydhoz tartozé minden strukturdlt pénziigyi termék vonatkozdsdban, amennyiben e strukturdlt
pénzigyi termékek tekintetében az aldbbi kritériumok szerint internalizal:

a) gyakori és rendszeres alapon abban a strukturdlt pénziigyi termékben, amelynek likvid piaca van a 600/2014/EU
rendelet 2. cikke (1) bekezdése 17. pontjanak a) alpontjdban meghatdrozottak szerint, ha az elmdlt 6 hénapban:

i. az altala az tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajat szamldra végzett t6zsdén kiviili tigyletek szdma egyenlS vagy
nagyobb volt, mint az adott strukturdlt pénziigyi termékben az Unidban bdrmely kereskedési helyszinen vagy
t8zsdén kiviil ugyanabban az idészakban végrehajtott tigyletek teljes szdmanak 4 %-a;

ii. az altala az tigyfélmegbizasok teljesitése sordn sajit szamldra végzett t6zsdén kiviili iigyletek az adott pénziigyi
eszkozben dtlagosan heti egyszeri gyakorisdggal torténtek;

b) gyakori és rendszeres alapon abban a strukturdlt pénziigyi termékben, amelynek nincs likvid piaca a 600/2014/EU
rendelet 2. cikke (1) bekezdése 17. pontjdnak a) alpontjdban meghatdrozottak szerint, ha az elmdlt 6 honapban az
dltala az tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajit szdmldra végzett tézsdén kiviili tigyletek dtlagosan heti egyszeri
gyakorisdggal torténtek;

c) jelentds mértékben abban a strukturdlt pénziigyi termékben, amelyben az éltala az tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn
sajat szdmldra végzett t6zsdén kiviili kereskedés mérete az elmdlt 6 honapban elérte vagy meghaladta a kovetkezdk
barmelyikét:

i. a befektetési vallalkozds sajit szdmldra vagy az tigyfelei nevében kereskedési helyszinen vagy t6zsdén kiviil az
adott strukturdlt pénziigyi termék tekintetében bonyolitott teljes forgalménak 30 %-a;

ii. az adott strukturdlt pénziigyi termék Union beliili, kereskedési helyszinen vagy t6zsdén kiviil bonyolitott teljes
forgalmanak 2,25 %-a.

15. cikk
Rendszeres internalizdlok szdrmaztatott termékek esetében
(A 2014/65[EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 20. pontja)

A befektetési vallalkozds a 2014/65/EU irdanyelv 4. cikke (1) bekezdésének 20. pontja értelmében vett rendszeres interna-
lizdlénak mindsiil a szdrmaztatott termékek egy adott osztdlydhoz tartozé minden szdrmaztatott termék vonatko-
zdsaban, amennyiben e szdrmaztatott termékek tekintetében az alabbi kritériumok szerint internalizal:

a) gyakori és rendszeres alapon abban a szdrmaztatott termékben, amelynek likvid piaca van a 600/2014/EU rendelet
2. cikke (1) bekezdése 17. pontjdnak a) alpontjdban meghatdrozottak szerint, ha az elmult 6 honapban:

i. az dltala az tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajat szamldra végzett t6zsdén kiviili tigyletek szdma egyenld vagy
nagyobb volt, mint a szdrmaztatott termékek adott osztdlydban az Unidban barmely kereskedési helyszinen vagy
t6zsdén kiviil ugyanabban az id6szakban végrehajtott tigyletek teljes szdmdnak 2,5 %-a;
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ii. az dltala az tgyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajit szdmldra végzett tézsdén kiviili tigyletek a szdrmaztatott
termékek adott osztdlyaban dtlagosan heti egyszeri gyakorisdggal torténtek;

b) gyakori és rendszeres alapon abban a szdrmaztatott termékben, amelynek nincs likvid piaca a 600/2014/EU rendelet
2. cikke (1) bekezdése 17. pontjinak a) alpontjdban meghatdrozottak szerint, ha az elmdlt 6 hénapban az dltala
a szdrmaztatott termék adott osztalydban az tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajit szdmldra végzett t6zsdén kiviili
tigyletek 4tlagosan heti egyszeri gyakorisdggal torténtek;

c) jelent8s mértékben abban a szdrmaztatott termékben, amelyben az dltala az iigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajat
szdmldra végzett t6zsdén kivilli kereskedés mérete az elmdlt 6 hénapban elérte vagy meghaladta a kovetkezSk

barmelyikét:

i. a befektetési vallalkozds sajit szdmldra vagy az tigyfelei nevében kereskedési helyszinen vagy t6zsdén kiviil
a szdrmaztatott termék adott osztdlya tekintetében bonyolitott teljes forgalmanak 25 %-a;

ii. a szdrmaztatott termék adott osztilya Unidn beliili, kereskedési helyszinen vagy t6zsdén kiviil bonyolitott teljes
forgalmdnak 1 %-a.

16. cikk
Rendszeres internalizil6k kibocsitdsi egységek esetében
(A 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 20. pontja)

A befektetési vallalkozds a 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 20. pontja értelmében vett rendszeres interna-
lizdléonak mindsiil a kibocsatdsi egységek vonatkozdsiban, amennyiben az ilyen eszkozok tekintetében az aldbbi
kritériumok szerint internalizal:

a) gyakori és rendszeres alapon abban a kibocsatdsi egységben, amelynek likvid piaca van a 600/2014/EU rendelet
2. cikke (1) bekezdése 17. pontjdnak a) alpontjdban meghatdrozottak szerint, ha az elmalt 6 honapban:

i. az altala az tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajat szdmldra végzett t6zsdén kiviili tigyletek szdma egyenl§ vagy
nagyobb volt, mint a kibocsatasi egység adott tipusdban az Unidban barmely kereskedési helyszinen vagy t6zsdén

kiviil ugyanabban az idGszakban végrehajtott tigyletek teljes szimanak 4 %-ndl;

ii. az dltala az tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajat szdmldra végzett tézsdén kiviili tigyletek a kibocsatdsi egység e
tipusdban 4tlagosan heti egyszeri gyakorisdggal torténtek;

b) gyakori és rendszeres alapon abban a kibocsatdsi egységben, amelynek nincs likvid piaca a 600/2014/EU rendelet
2. cikke (1) bekezdése 17. pontjdnak a) alpontjdban meghatarozottak szerint, ha az elmdlt 6 hénapban az dltala az

tigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajit szdmldra végzett tézsdén kiviili iigyletek a kibocsdtdsi egység adott tipusdban
atlagosan heti egyszeri gyakorisdggal torténtek;

¢) jelentds mértékben a kibocsitdsi egységben, ha az dltala az iigyfélmegbizdsok teljesitése sordn sajit szdmldra végzett
t6zsdén kiviili kereskedés mérete az elmilt 6 hénapban elérte vagy meghaladta a kovetkezdk barmelyikét:

i. a befektetési vallalkozds sajit szdmldra vagy az tigyfelei nevében kereskedési helyszinen vagy t6zsdén kiviil
a kibocsatdsi egység adott tipusdban bonyolitott teljes forgalmanak 30 %-a;

ii. a kibocsdtdsi egység adott tipusa Unién belilli, kereskedési helyszinen vagy t6zsdén kiviil bonyolitott teljes
forgalmédnak 2,25 %-a.

17. cikk
Vonatkoz6 értékelési idGszakok
(A 2014/65[EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 20. pontja)

A 12-16. cikkben meghatdrozott feltételeket negyedévente értékelni kell az el6z8 6 hénap adatai alapjan. Az értékelési
id8szak janudr, dprilis, jalius és oktdber els§ munkanapjan kezddédik.
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Az Gjonnan kibocsdtott eszkozoket csak akkor kell figyelembe venni az értékelésben, amikor a visszamendleges adatok
legalabb hdrom hoénapos idészakot lefednek a részvények, letéti igazoldsok, t6zsdén kereskedett alapok, certifikdtok és
egyéb hasonl6 pénziigyi eszkozok esetében, illetve hat hetet a kotvények, strukturdlt pénziigyi termékek és szdrmaztatott
termékek esetében.

18. cikk
Algoritmikus kereskedés
(A 2014/65[EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 39. pontja)

Az algoritmikus kereskedés a 2014/65(EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 39. pontja szerinti fogalommeghatdro-
zdsdnak alkalmazdsiban azt a rendszert tekintjik emberi beavatkozdst nem, vagy csak korldtozottan igényls
rendszernek, amelyben a megbizdsokat vagy ajinlatokat generdl folyamat vagy a megbizdsok végrehajtdsdt optimalizald
folyamat sordn automatizdlt rendszer hoz dontéseket a megbizdsok vagy ajanlatok inditdsdnak, generdldsdnak,
irdnyitdsanak vagy végrehajtasinak barmely fzisiban, el6re meghatdrozott paraméterek szerint.

19. cikk
Nagy sebességii algoritmikus kereskedési technika
(A 2014/65[EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 40. pontja)

(1) A 2014/65(EU iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 40. pontja szerinti magas napi lizenetforgalom dtlagosan az
alabbiak barmelyikének benyujtasdbél fog allni:

a) madsodpercenként legaldbb 2 tizenet barmely adott, kereskedési helyszinen forgalmazott pénziigyi eszkoz vonatko-
zdsdban;

b) mésodpercenként legaldbb 4 iizenet az Gsszes, kereskedési helyszinen forgalmazott pénziigyi eszkoz vonatkozdsaban.

(2) Az (1) bekezdés alkalmazdsiban azokat az {izeneteket kell figyelembe venni a szdmitdsban, amelyek
a 600/2014/EU rendelet 2. cikke (1) bekezdésének 17. pontja szerinti likvid piaccal rendelkez8 pénziigyi eszkozokre
vonatkoznak. A 2014/65/EU irdnyelv 17. cikkének (4) bekezdésében meghatdrozott kritériumokat teljesité kereskedés
céljdra beadott iizeneteket figyelembe kell venni a szdmitdsban.

(3) Az (1) bekezdés alkalmazdsiban azokat az iizeneteket kell figyelembe venni a szdmitdsban, amelyeket sajdt
szdmldra torténd kereskedéshez adnak be. A sajit szdmldra torténd kereskedésre tdmaszkodd kereskedési technikdkon
kiviili technikdkon keresztiil beadott {izeneteket akkor kell figyelembe venni a szdmitdsban, ha a véllalkozds végrehajtdsi
technikdja oly mddon strukturalt, hogy éltala el lehessen keriilni a sajdt szdmldn torténd végrehajtdst.

(4) Az (1) bekezdés alkalmazdsiaban a kozvetlen elektronikus hozzaférést nyujté véllalkozdsokra vonatkozé magas
napi tizenetforgalom szdmitdsindl nem vehetSk figyelembe a kozvetlen elektronikus hozzéaférést igénybe vevd tigyfeleik
dltal beadott tizenetek.

(5) Az (1) bekezdés alkalmazdsiban a kereskedési helyszinek kérésre havonta, minden naptdri hénap végétdl
szamitott két héten beliil az érintett villalkozdsok rendelkezésére bocsdtjdk az dtlagos mdsodpercenkénti tizenetszdm
becslését, amelynek sordn figyelembe veszik az el6z6 12 hénap folyamdn beadott minden tizenetet.

20. cikk
Kozvetlen elektronikus hozziférés
(A 2014/65[EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 41. pontja)

(1) Egy adott személy nem mindsiil képesnek arra, hogy elektronikusan tovébbitsa a pénziigyi eszkozokkel
kapcsolatos megbizasokat kozvetleniil a kereskedési helyszinre a 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének
41. pontja szerint, ha nem hatdrozhatja meg a megbizds bevitelének pontos tort masodpercét és azon belil a megbizds
élettartamat.

(2)  Egy adott személy nem mindsiil képesnek ilyen kozvetlen elektronikus megbizdstovabbitdsra, ha az olyan,
megbizds-végrehajtdsi folyamatok optimalizaldsdra irdnyulé mechanizmusokon keresztil torténik, amelyek meghatd-
rozzdk a megbizdsnak a benyujtdsi helyszin(ek)tdl eltéré egyéb paramétereit, kivéve, ha ezek a mechanizmusok az
tigyfelek rendszereibe dgyazédnak be, és nem a szabélyozott piac vagy MTF tagjinak vagy résztvevéjének, vagy OTF
tigyfelének a rendszerébe.
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II. FEJEZET

SZERVEZETI KOVETELMENYEK

1. SZAKASZ

Szervezet
21. cikk
Altalinos szervezeti kovetelmények
(A 2014/65/EU irdnyelv 16. cikke (2)-(10) bekezdése)

(1) A befektetési vallalkozds megfelel az alabbi szervezeti kovetelményeknek:

a) olyan dontéshozatali eljardsokat és szervezeti felépitést alakit ki, vezet be és tart fenn, amely vildgos és dokumentalt
modon meghatdrozza az ald- és folérendeltségi viszonyokat, és kiosztja a feladat- és a felelGsségi koroket;

b) biztositja, hogy a villalkozas relevins személyei tudjék, hogy felel6sségi koriik megfelel§ ellitdsa érdekében milyen
eljarasokat kell kovetniiik;

¢) megfeleld bels6kontroll-mechanizmusokat alakit ki, vezet be és tart fenn annak érdekében, hogy a befektetési
véllalkozds minden szintje megfeleljen a dontéseknek és eljarasoknak;

d) alkalmazottai rendelkeznek a szamukra kijelolt felelGsségi korok ellatdsdhoz szitkséges jartassdggal, tudassal és szakér-
telemmel;

e) a befektetési véllalkozds minden szintjén kialakitja, bevezeti és fenntartja a hatékony belsé jelentéstételt és informacio-
kozlést;

f) megfeleld és rendezett nyilvantartdst vezet izleti tevékenységérdl és szervezeti rendszerérdl;

g) biztositja, hogy az a tény, hogy relevins személyei tobbféle funkcidt toltenek be, ne akadilyozza ket az egyes
funkcidk megalapozott, becsiiletes és szakszert elldtdsdban, és ne is jarjon ennek kockdzataval.

Az ezen bekezdésben meghatirozott kovetelmények teljesitése sordn a befektetési vallalkozasok figyelembe veszik
a véllalkozds tizletmenetének jellegét, nagysdgrendjét és Osszetettségét, valamint az iizletmenet keretében végzett
befektetési szolgaltatdsok és tevékenységek jellegét és korét.

(2) A befektetési véllalkozds olyan rendszereket és eljdrdsokat alakit ki, vezet be és tart fenn, amelyek megfelelGen
biztositjak az informaciok biztonsdgdnak, integritdsdnak és bizalmas jellegének megdrzését, figyelemmel a széban forgd
informécio jellegére.

(3) A befektetési vallalkozds megfelel§ iizletmenet-folytonossagi politikdt alakit ki, vezet be és tart fenn, amelynek
célja, hogy a rendszerek és eljarasok mikodésének megszakaddsa esetén biztositsa a létfontossdgti adatok és funkcidk
meglrzését és a szolgdltatdsok és tevékenységek fenntartdsat, vagy amennyiben ez nem lehetséges, biztositsa az adatok és
funkciok mieldbbi helyredllitasat, illetve a befektetési szolgdltatdsok és tevékenységek miel§bbi Gjrainditdsat.

(4) A befektetési véllalkozds olyan szdmviteli politikat és eljdrasokat alakit ki, vezet be és tart fenn, amelyek képessé
teszik arra, hogy az illetékes hat6sdg kérésére annak id6ben benytjtsa azokat a pénziigyi beszdmoldkat, amelyek
megbizhatd és valds képet adnak pénziigyi helyzetérdl, és amelyek megfelelnek az alkalmazandé szdmviteli standar-
doknak és szabdlyoknak.

(5) A befektetési vallalkozds nyomon koveti és rendszeresen értékeli az (1)—(4) bekezdéssel 6sszhangban létrehozott
rendszerei, bels6kontroll-mechanizmusai és intézkedései megfelelGségét és eredményességét, és megfelel§ intézkedéseket
hoz a hidnyossagok kezelésére.
22. cikk
Megfelelés
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (2) bekezdése)
(1) A befektetési véllalkozds megfelel§ politikat és eljardsokat alakit ki, vezet be és tart fenn annak érdekében, hogy
észlelje a 2014/65/EU irdnyelv szerinti kotelezettségei nemteljesitésének kockdzatdt és a kapcsolédé kockdzatokat,

tovabbd megfelel§ intézkedéseket és eljardsokat alkalmaz annak érdekében, hogy minimalizdlja e kockdzatokat, és
lehetvé tegye az illetékes hatdsdgok szdmadra az emlitett irdnyelv szerinti hatdskoreik eredményes gyakorldsat.
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A Dbefektetési vdllalkozds figyelembe veszi a villalkozds tizletmenetének jellegét, nagysdgrendjét és Osszetettségét,
valamint az tizletmenet keretében végzett befektetési szolgaltatdsok és tevékenységek jellegét és korét.

(2) A befektetési vallalkozds édlland6 és hatékony megfelelési funkciét hoz létre és tart fenn, amely fuggetleniil
mikodik, és kovetkezd felelGsségekkel rendelkezik:

a) folyamatosan feliigyeli és rendszeresen értékeli az (1) bekezdés elsG albekezdésének megfelelen létrehozott
intézkedések és eljardsok megfelelGségét és eredményességét, valamint a véllalkozds kotelezettségeknek valé megfele-
lésben észlelt hidnyossagainak kezelését célzé intézkedéseket;

b) tandcsokkal latja el és segiti a befektetési szolgdltatdsok és tevékenységek elvégzéséért felelGs relevans személyeket
annak érdekében, hogy el@segitsék a véllalkozds megfelelését a 2014/65/EU irdnyelvben el6irt kotelezettségeknek;

c) legaldbb éves gyakorisdggal jelentést tesz a vezetS testilletnek a befektetési szolgdltatdsok és tevékenységek dtfogd
ellenérzési kornyezetének megvalésitdsarol és hatékonysdgdrdl, az azonositott kockdzatokrél és a panaszok
kezelésérdl, valamint az elvégzett vagy elvégzendd jogorvoslati intézkedésekrdl;

d) nyomon koveti a panaszkezel§ folyamat m@ikodését, és a panaszokat relevans informaciéforrasnak tekinti az altalanos
ellendrzési feladatai kontextusaban.

E bekezdés a) és b) pontjdnak val6é megfelelés érdekében a megfelelési funkcié értékelést végez, és ennek alapjan kockaza-
talapti monitoringprogramot hoz létre, amely figyelembe veszi a befektetési véllalkozds befektetési szolgaltatdsainak,
tevékenységeinek és kiegészitd szolgdltatdsainak minden teriiletét, ideértve a panaszkezelés nyomon kovetésével
kapcsolatban gyfijtott lényeges informdaciokat is. A monitoringprogram kialakitja a megfelelési kockdzatértékelés éltal
meghatdrozott prioritdsokat, és biztositja a megfelelési kockdzatok dtfogé nyomon kovetését.

(3)  Annak érdekében, hogy a (2) bekezdésben emlitett megfelelési funkcié a feladatait megfelelGen és fuggetleniil
lathassa el, a befektetési véllalkozdsok gondoskodnak a kovetkez§ feltételek teljesitésérdl:

a) a megfelelési funkcié rendelkezik a szitkséges felhatalmazdssal, erdforrdsokkal és szakértelemmel, valamint
valamennyi lényeges informaciéhoz hozzafér;

b) a vezet§ testiilet a megfelelési funkcidért és a 2014/65[EU irdnyelv és e rendelet 25. cikkének (2) bekezdése szerinti
megfeleléssel kapcsolatos jelentéstételért felelds tisztvisel6t jelol ki és valt le;

¢) a megfelelési funkcid eseti alapon kozvetleniil a vezet§ testiiletnek jelenti, ha komoly kockdzatdt észleli annak, hogy
a vallalkozds nem teljesiti a 2014/65/EU irdnyelvben leirt kotelezettségeit;

d) a megfelelési funkciéban részt vevs relevans személyek nem vesznek részt az dltaluk nyomon kévetett szolgaltatdsok
vagy tevékenységek elvégzésében;

e) a megfelelési funkcidban részt vevs relevans személyek dijazdsit meghatirozé mddszer nem veszélyezteti az objekti-
vitasukat, és nem is jar ennek kockdzataval.

(4) A befektetési villalkozdsnak nem kell megfelelnie a (3) bekezdés d) és e) pontjdban megéllapitott kovetelmé-
nyeknek, amennyiben bizonyitani tudja, hogy — {izletmenetének jellegét, hatokorét és osszetettségét, valamint
a befektetési szolgdltatdsok és tevékenységek jellegét és korét figyelembe véve — a d) és €) pont szerinti kotelezettség nem

ardnyos, és hogy a megfelelési funkci6 tovdbbra is hatékony marad. Ebben az esetben a befektetési vallalkozds felméri,
hogy sériilt-e a megfelelési funkci6 hatékonysdga. Az értékelést rendszeresen feliil kell vizsgdlni.

23. cikk

Kockdizatkezelés

(A 2014/65/EU irdnyelv 16. cikkének (5) bekezdése)

(1) A befektetési vallalkozds a kockdzatkezeléssel kapcsolatban a kovetkezd intézkedéseket hozza:

a) megfeleld kockdzatkezelési politikdkat és eljdrasokat alakit ki, vezet be, és tart fenn, amelyek azonositjak a véllalkozds
tevékenységeivel, folyamataival és rendszereivel dsszefiiggé kockdzatokat, és adott esetben megéllapitjdk a befektetési
véllalkozds dltal elttirt kockdzati szintet;
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b) hatékony megolddsokat, folyamatokat és mechanizmusokat dolgoz ki a villalkozds tevékenységeivel Osszefiiggs
kockdzatok kezelésére, a megéllapitott kockazattiirési szint figyelembevételével;

c) feligyeli:
i. a befektetési vallalkozds kockdzatkezelési politikdinak és eljardsainak megfelel6ségét és eredményességét;

ii. a befektetési véllalkozds és relevans személyei b) pontnak megfelelGen kidolgozott megolddsoknak, folyamatoknak
és mechanizmusoknak valé megfelelési szintjét;

iii. a politikdk, eljardsok, megolddsok, folyamatok és mechanizmusok megvalésitdsa sordn tapasztalt hidnyossigok
kezelésére szolgdld intézkedések megfelel6ségét és eredményességét, e hidnyossigok kozé értve azt is, amikor
a relevans személyek nem felelnek meg a megolddsoknak, folyamatoknak vagy mechanizmusoknak, vagy nem
kovetik a politikakat és eljarasokat.

(2)  Amennyiben az iizletmenet jellegét, hatokorét és Osszetettségét, valamint az {izletmenet keretében végzett
befektetési szolgaltatasok és tevékenységek jellegét és korét figyelembe véve megfeleld és ardnyos, a befektetési
vallalkozds fiiggetlen kockazatellendrzési funkciét hoz 1étre és tart fenn, amely a kovetkezd feladatokat végzi el:

a) végrehajtja az (1) bekezdésben emlitett politikdkat és eljarasokat;
b) a 25. cikk (2) bekezdésének megfelelGen jelentést tesz és tandcsot ad a fels§ vezetésnek.

Amennyiben a befektetési vallalkozds nem hoz létre és nem tart fenn kockazatkezel§ funkciét az elsS albekezdés szerint,
képesnek kell lennie arra, hogy kérésre bizonyitsa, hogy az dltala az (1) bekezdés szerint elfogadott politikdk és eljardsok
megfelelnek az ott leirt kovetelményeknek.

24. cikk
Bels§ ellendrzés
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (5) bekezdése)

Amennyiben az iizletmenetének jellegét, hatokorét és Osszetettségét, valamint a befektetési szolgéltatdsok és
tevékenységek jellegét és korét figyelembe véve megfelel§ és aranyos, a befektetési vallalkozas bels§ ellendrzési funkciot
hoz létre és tart fenn, amely elkiilontl és fuggetlen a befektetési vallalkozds tobbi funkcidjatdl és tevékenységétdl, és
amely a kovetkezd felelGsségi korokkel rendelkezik:

a) ellendrzési tervet hoz létre, hajt végre és tart fenn a befektetési véllalkozds rendszerei, bels6kontroll-mechanizmusai és
megolddsai megfelelGségének és eredményességének vizsgélata és értékelése érdekében;

b) ajdnldsokat bocsdt ki az a) ponttal dsszhangban végzett munka eredményére alapozva, és ellendrzi az ajinldsok
teljesitését;

¢) a 25. cikk (2) bekezdésével dsszhangban elkésziti a belsd ellendrzéssel kapcsolatos jelentéseket.

25. cikk
A fels§ vezetés felelGssége
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (2) bekezdése)

(1) A befektetési véllalkozds a funkcidk belsd kiosztdsa sordn biztositja a fels§ vezetés és adott esetben a feliigyeleti
funkci6 felel6sségét annak biztositdsaért, hogy a véllalkozds megfeleljen a 2014/65/EU irdnyelvbdl ered§ kotelezettsé-
geinek. A befektetési véllalkozds a felsG vezetése és adott esetben a feliigyeleti funkcié szdmadra elirja kiilonosen
a 2014/65/EU irdnyelvbdl eredd kotelezettségeknek valé megfelelést szolgald politikdk, megolddsok és eljardsok eredmé-
nyességének értékelését és rendszeres feliilvizsgdlatdt, és a hidnyossdgok kezelését célzé megfelels intézkedések
elfogaddsat.

A jelentds funkciok fels§ vezetSk kozott torténd kiosztdsinak vildgosan meg kell mutatnia, hogy kinek a feladata
a vallalkozds szervezeti elSirdsainak ellendrzése és fenntartdsa. A jelentds funkcidk kiosztdsardl sz6l6 nyilvantartdsokat
naprakészen kell tartani.

(2) A befektetési vallalkozds biztositja, hogy felsG vezetése gyakran, legaldbb évente egyszer irdsos jelentéseket kapjon
a 22, 23. és 24. cikkben szerepl§ tigyekr6l, kiilonos tekintettel arra, hogy megfelel§ intézkedések torténtek-e az esetleges
hidnyossagok kezelésére.
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(3) A befektetési vallalkozds biztositja, hogy ha van feliigyeleti funkci6, az rendszeresen irdsos jelentéseket kapjon
a 22., 23. és 24. cikkekben jelzett tigyekrdl.

(4)  E cikk alkalmazdsdban a feliigyeleti funkcié” az a funkcid, amely a befektetési véllalkozdson beliil a felsé vezetés
feligyeletéért felelds.

26. cikk
Panaszkezelés
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (2) bekezdése)

(1) A befektetési véllalkozds hatékony és atlathaté panaszkezelési politikdkat és eljardsokat alakit ki, vezet be és tart
fenn az ugyfelek vagy potencidlis iigyfelek panaszainak azonnali kezelése érdekében. A befektetési véllalkozas nyilvan-
tartdst vezet a beérkezett panaszokrol és a megolddsuk érdekében tett intézkedésekrol.

A panaszkezelési politikdnak egyértelm(i, pontos és naprakész informdci6kat kell szolgdltatnia a panaszkezelési
folyamatrdl. A politikdt a villalkozds vezetd testiilete fogadja el.

(2) A befektetési vallalkozds kozzéteszi a panaszkezelési folyamat részletes lefrdsat. Ez magdban foglalja a panaszke-
zelési politikdval kapcsolatos informécidkat és a panaszkezel§ funkcié elérhet8ségi adatait. Az informdcidkat az
tgyfeleknek vagy potencidlis tigyfeleknek kérésre vagy panasz elismerésekor ki kell adni. A befektetési vallalkozas
lehet6vé teszi az tigyfelek és potencidlis iigyfelek szdmadra, hogy panaszaikat dijmentesen nydjthassék be.

(3) A befektetési véllalkozds a panaszok kivizsgdldsdért felel6s panaszkezel§ funkciét hoz létre. Ezt a funkcidt
a megfelelési funkcio is ellathatja.

(4) A panaszok kezelése sordn a befektetési vallalkozds vildgosan, konnyen érthetd, egyszerii nyelvezettel kommunikal
az ugyfelekkel vagy potencidlis iigyfelekkel, és indokolatlan késedelem nélkiil vélaszol a panaszokra.

(5) A Dbefektetési véllalkozds kozli a vallalkozds panasszal kapcsolatos allaspontjit az iigyfelekkel vagy potencidlis
tigyfelekkel, és ismerteti veliik a lehetGségeiket is, ideértve, hogy a panaszt a fogyasztéi jogvitdk alternativ rendezésérdl
sz0l6 2013/11/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (') 4. cikke (1) bekezdésének h) pontja szerinti alternativ
vitarendezési forum elé vihetik, vagy hogy a panaszos polgari eljarast kezdeményezhet.

(6) A befektetési vdllalkozds tdjékoztatdst ad a panaszokrdl és a panaszok kezelésérgl az érintett illetékes
hatésdgoknak, és ahol a nemzeti torvények azt el6irjak, az alternativ vitarendezési forumnak is.

(7) A befektetési vdllalkozas megfelelési funkcidja elemzi a panaszokat és a panaszok kezelésével kapcsolatos
adatokat, és megéllapitja, hogy azok jeleznek-e, illetve kezelnek-e barmilyen kockdzatot vagy problémat.

27. cikk
Javadalmazsi politikdk és gyakorlatok
(A 2014/65/EU irdnyelv 16., 23. és 24. cikke)

(1) A befektetési véllalkozds a villalkozds minden tigyfelének érdekeit figyelembe véve, megfeleld belsS eljardsok
szerint javadalmazdsi politikdkat és gyakorlatokat hatiroz meg és vezet be annak biztositdsdra, hogy az tgyfeleket
méltanyosan kezeljék, és érdekeiket ne sértsék a vallalkozds rovid, kozép- és hosszii tivra elfogadott javadalmazasi
gyakorlatai.

A javadalmazdsi politikdkat és gyakorlatokat oly médon kell kidolgozni, hogy ne alakuljon ki olyan 6sszeférhetetlenség
vagy 0sztonz6 hatds, amely a relevdns személyeket barmely iigyfél esetleges hatranydra sajit érdekeik vagy a véllalkozds
érdekeinek el6térbe helyezésére készteti.

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2013/11/EU irdnyelve (2013. méjus 21.) a fogyaszt6i jogvitdk alternativ rendezésérdl, valamint
a2006/2004/EK rendelet és a 2009/22EK irdnyelv médositdsardl (fogyasztéi alternativ vitarendezési irdnyelv) (HL L 165., 2013.6.18.,
63.0.).
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(2) A befektetési villalkozds biztositja, hogy javadalmazdsi politikdi és gyakorlatai a vdllalkozds daltal nydjtott
befektetési és kiegészit szolgaltatdsokra vagy a villalkozds magatartdsira — az tgyfelek tipusit6l fiiggetlenil —
kozvetleniil vagy kozvetve olyan befolydst gyakorlé minden relevins személyre alkalmazandéak legyenek, amely
befolyas, e személyek esetlegesen Osszeférhetetlenség kialakuldsdhoz vezet§ javadalmazdsa és hasonld 6sztonzdi mellett
a vallalkozds barmely tigyfelének érdeke elleni fellépésre késztetheti e személyeket.

(3) A befektetési véllalkozds javadalmazdsi politikdjat a véllalkozds vezetd testiilete hagyja j6vd, figyelembe véve
a megfelelgségi funkcié véleményét. A befektetési véllalkozds fels§ vezetése felel a javadalmazdsi politika napi szintd
végrehajtasaért és a politikdhoz kapcsolodé megfelelgségi kockdzatok ellendrzéséért.

(4) A javadalmazds és az egyéb Osztonz6k nem alapulhatnak kizdrdlag vagy dontSen mennyiségi iizleti
szempontokon, hanem maradéktalanul figyelembe kell venniiik az alkalmazandé jogszabalyoknak valé megfelelést, az
tigyfelek méltanyos kezelését és az tigyfeleknek nytjtott szolgaltatasok minéségét titkroz8 minéségi szempontokat is.

A javadalmazds rogzitett és vdltozo elemei kozotti egyensulyt mindenkor biztositani kell oly médon, hogy
a javadalmazds szerkezete ne részesitse el6nyben a befektetési véllalkozds vagy relevins személyeinek érdekeit barmely
tigyfél érdekével szemben.

28. cikk
A személyes iigyletek kore
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (2) bekezdése)

A 29. és a 37. cikk alkalmazdsdban személyes tigylet a relevins személy dltal vagy nevében a pénziigyi eszkozben
végrehajtott olyan tigylet, amely megfelel a kovetkez6 feltételek koziil legaldbb egynek:

a) arelevans személy szakmai tevékenységi korén kiviil jar el;

b) a kereskedés a kovetkez8 személyek valamelyikének szdmldjéra torténik:
i. arelevins személy;
ii. olyan személy, akivel csaladi vagy egyéb szoros kapcsolatban all;

iii. olyan személy, akinek a relevins személlyel valé kapcsolata folytdin a relevins személynek kozvetlen vagy
kozvetett anyagi érdeke fiz6dik az tigylethez (az tigylet végrehajtdsaért kapott dijon vagy kezelési koltségen kiviil).

29. cikk
Személyes iigyletek
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (2) bekezdése)

(1) A befektetési véllalkozds megfelel6 megoldadsokat alakit ki, vezet be és tart fenn annak megakaddlyozdsara, hogy
az esetleg Osszeférhetetlenséghez vezet§ tevékenységekben érintett, vagy az dltala a véllalkozds nevében végzett
tevékenység révén az 596/2014/EU rendelet 7. cikkének (1) bekezdése szerinti bennfentes informdciéhoz vagy mas,
tgyfelekkel, illetve az tigyfelekkel vagy neviitkben kotott iigyletekkel kapcsolatos bizalmas informdciéhoz hozzaférd
relevans személy a (2), (3) és (4) bekezdésben meghatdrozott tevékenységeket végezze.

(2) A befektetési véllalkozds biztositja, hogy a relevins személy nem kot olyan iigyletet, amely a kovetkezd
kritériumok koziil legaldbb egyet teljesit:

a) az 596/2014/EU rendelet értelmében tilos az érintett személy szdmara;

b) a bizalmas informdci6 jogszertitlen hasznélatdval vagy nem megfelel§ feltirdsdval jar;

c) Osszeférhetetlen vagy osszeférhetetlen lehet a befektetési vallalkozds 2014/65/EU irdnyelvbdl eredd kotelezettségeivel.
(3) A befektetési vallalkozds biztositja, hogy a relevns személy mds személynek ne tandcsolja vagy ne javasolja —
kivéve, ha ez a munkakorébdl vagy szolgaltatdsi szerz8désébdl adddik —, hogy pénziigyi eszkozok olyan iigyletébe

kezdjen, amely, ha az a relevins személy személyes tigylete lenne, a (2) bekezdésnek, a 37. cikk (2) bekezdése a) vagy
b) pontjdnak vagy a 67. cikk (3) bekezdésének a hatdlya ald tartozna.



2017.3.31. Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja L 87/33

(4) Az 596/2014/EU rendelet 10. cikke (1) bekezdésének sérelme nélkiil a befektetési vallalkozds biztositja, hogy
a relevans személy — kivéve, ha ez a munkakorébdl vagy szolgéltatdsi szerz6désébdl adodik — ne kozoljon informdaciodt
vagy véleményt mds személyekkel, amennyiben a relevans személy tudja vagy az ésszertiséget figyelembe véve tudnia
kellene, hogy e kozlés eredményeként a mdsik személy biztosan vagy valészindsithetSen a kovetkezd lépések
valamelyikét teszi:

a) pénziigyi eszkozokkel olyan tigyletet kot, amely, ha az a relevins személy személyes iigylete lenne, a (2) vagy
(3) bekezdésnek, a 37. cikk (2) bekezdése a) vagy b) pontjdnak vagy a 67. cikk (3) bekezdésének a hatdlya ald
tartozna;

b) mds személyt ilyen tigylet megkezdésére késztet vagy ilyen értelmd tandcsot ad.
(5) Az (1) bekezdésben el6irt intézkedéseket tgy kell kialakitani, hogy azok biztositsdk a kovetkezdket:

a) az (1), (2), (3) és (4) bekezdés hatdlya ald tartozé minden relevans személy ismeri a személyes iigyletekkel kapcsolatos
korlatozasokat, valamint az (1), (2), (3) és (4) bekezdés alapjan a befektetési vallalkozas dltal létrehozott, a személyes
tigyletekre és a feltdrdsra vonatkozo korlatozdsokat és intézkedéseket;

b) a vdllalkozast haladéktalanul értesitik a relevins személyek dltal kotott személyes tigyletekrdl az tigyletrdl kildott
értesités, vagy a vallalkozdst az ilyen iigyletek azonositdsiban segit§ egyéb eljardsok dtjan;

¢) nyilvntartdst vezetnek azokrol a személyes tigyletekrdl, amelyekrdl a véllalkozds értesitést kapott vagy amelyeket
maga azonositott, beleértve az ilyen tigyletekkel Osszefiiggs engedélyt vagy tiltast.

Kiszervezés esetében a befektetési villalkozdsnak biztositania kell, hogy a vallalkozds, amelyhez a tevékenység
kiszervezése tortént nyilvdntartdst készit a relevins személyek dltal kotott személyes iigyletekrdl, és kérelemre ezen
informdciét haladéktalanul eljuttatja a befektetési véllalkozasnak.

(6) Az (1)—(5) bekezdés nem alkalmazandé a kovetkezd személyes tigyletekre:

a) diszkreciondlis portféliokezelési szolgdltatds keretében végrehajtott személyes tigyletek, amennyiben a portf6lid
kezelGje és a relevans személy — vagy barmely mds személy, akinek a szdmldjdra az tigyletet végrehajtjdk — kozott
nincs elézetes kommunikdci6 az tigyletrdl;

b) AEKBV-kra vagy alternativ befektetési alapokra vonatkozé személyes iigyletek, amelyek a tagdllam joga szerint olyan
feliigyelet alatt dllnak, amely az eszkozeik tekintetében egyenértékd szintli kockdzatmegosztdst ir el8, ha a relevéns
személy és barmely mds személy, akinek a szdmldjira az tigyletet végzik, nem vesz részt az adott villalkozds
irdnyitdsdban.

2. SZAKASZ

Kiszervezés
30. cikk
Kritikus és fontos operativ funkciék kore
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (2) bekezdése és 16. cikke (5) bekezdésének elsG albekezdése)

(1) A 2014/65[EU irdnyelv 16. cikke (5) bekezdése elsé albekezdésének alkalmazdsdban az operativ funkcié akkor
tekintend§ kritikusnak vagy fontosnak, ha a teljesitésében bekovetkezett hidnyossdg vagy hiba lényegesen gyengitené
a befektetési véllalkozds folyamatos megfelelését az engedélyezéséhez szitkséges feltételeknek és kotelezettségeknek vagy
a 2014/65/EU iranyelvbdl eredS egyéb kotelezettségeinek, illetve gyengitené pénziigyi teljesitményét és befektetési
szolgdltatdsainak és tevékenységeinek megalapozottsdgat vagy folyamatossdgat.

(2) A tobbi funkci6 statusinak sérelme nélkiil a kovetkez$ funkcidk nem tekinthetSk kritikusnak vagy fontosnak az
(1) bekezdés alkalmazasaban:

a) a villalkozdsnak nyujtott tandcsaddi szolgdltatdsok és egyéb, a vdllalkozds befektetési tevékenységének részét nem
képezd szolgaltatdsok, beleértve a villalkozdsnak nydjtott jogi tandcsaddst, a vallalkozds alkalmazottainak képzését,
a szdmldzdsi szolgaltatdsokat és a vallalkozds helyiségeinek és alkalmazottainak biztonsigat is;

b) szabvanyositott szolgdltatdsok megvasarldsa, beleértve a piaci informdacids szolgéltatdsokat és drfolyamok szolgdl-
tatdsat.
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31. cikk

A kritikus vagy fontos operativ funkci6k kiszervezése

(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (2) bekezdése és 16. cikke (5) bekezdésének elsé albekezdése)

(1) A kritikus vagy fontos operativ funkciokat kiszervezd befektetési véllalkozds a 2014/65/EU irdnyelv szerinti
valamennyi kotelezettsége teljesitéséért tovabbra is teljes mértékben felelds marad és megfelel a kovetkezd feltételeknek:

a) a kiszervezés nem eredményezi a felel@sség felsg vezetés dltal torténd truhdzasat;

b) nem mddosul a befektetési vallalkozdsnak a 2014/65/EU irdnyelv értelmében az iigyfelekkel fenndll6 kapcsolata vagy
a feléjitk meglévg kotelezettsége;

) nem dssa ald azokat a feltételeket, amelyeknek egy befektetési vallalkozdsnak meg kell felelnie annak érdekében, hogy
a 2014/65/EU irdnyelv 5. cikkének megfelelGen engedélyezzék és engedélye megmaradjon;

d) nem szinik meg és nem mddosul semmilyen mds feltétel, amelynek meglétéhez kototték a vallalkozds engedélyének
megadésat.

(2) A befektetési véllalkozds kell§ szakértelemmel, gondossdggal és koriiltekintéssel koti meg, kezeli és sziinteti meg
a kritikus vagy fontos operativ funkcidk mds szolgdltatéonak torténd kiszervezésére irdnyulé megdllapoddsokat és
megteszi a szitkséges lépéseket a kovetkezd feltételek teljesiilésének biztositdsara:

a) a szolgaltatd a kiszervezett funkcidk teljesitését tdmogatd megfelel§ képességgel, kapacitdssal, elégséges erdforrdssal,
megfelel§ szervezeti felépitéssel és torvényben el8irt engedéllyel rendelkezik a kiszervezett funkcidk megbizhat6 és
szakmai szint(i elvégzéséhez;

b) a szolgéltaté a kiszervezett szolgaltatasokat hatékonyan és az alkalmazandé torvényeknek és szabalyozasi kovetelmé-
nyeknek megfelel6en végzi és a véllalkozds e célbol mddszereket és eljardsokat dolgozott ki a szolgaltatd teljesitmé-
nyének értékelésére és a szolgaltatd altal nytjtott szolgdltatdsok folyamatos feliilvizsgdlatara;

c) a szolgaltaté6 megfelelGen feliigyeli a kiszervezett funkciok elvégzését, és kielégitGen kezeli a kiszervezéssel osszefiiggd
kockazatokat;

d) megfelel§ intézkedéseket hoznak, amennyiben a szolgéltatd a jelek szerint esetleg nem hatékonyan vagy nem az
alkalmazand¢ jogszabdalyoknak és szabalyozdsi kovetelményeknek megfelelGen ldtja el a funkcidkat;

e) a befektetési véllalkozds hatékonyan feliigyeli a kiszervezett funkcidkat vagy szolgdltatdsokat és kezeli a kiszervezéshez
kapcsol6dd kockdzatokat, és ennek érdekében megtartja a kiszervezett funkciok hatékony feliigyeletéhez és
a kockdzatok kezeléséhez sziikséges szakértelmet és forrdsokat;

f) a szolgdltatdé minden olyan fejleményrdl tdjékoztatja a befektetési vallalkozdst, amely lényeges hatdssal lehet
a kiszervezett funkciok hatékony és az alkalmazandé torvényeknek és szabdlyozdsi kovetelményeknek megfeleld
elvégzésére valo képességére;

g) a befektetési vallalkozds szitkség esetén meg tudja sziintetni a kiszervezési megdllapoddst, akdr azonnali hatéllyal,
amennyiben az iigyfél érdeke ezt kivdnja, anélkiil, hogy sériilne az tigyfeleknek dltala nydujtott szolgéltatds folyama-
tossdga és szinvonala;

h) a szolgdltaté egyuittmikodik a befektetési vallalkozds illetékes hatdsdgaival a kiszervezett funkcidk vonatkozdsdban;

i) a befektetési vdllalkozds, annak konyvvizsgdléi és az érintett illetékes hatésdgok ténylegesen hozzdférnek
a kiszervezett funkcidkhoz kapcsolddd adatokhoz és a szolgéltat6 telephelyéhez, amennyiben ez e cikk értelmében

/////
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j) aszolgdltaté megvédi a befektetési vallalkozdsra és tigyfeleire vonatkozé bizalmas informdcidkat;

k) a befektetési vallalkozds és a szolgaltatd vészhelyzeti helyredllitdsi tervet hoz létre, hajt végre és tart fenn és
rendszeresen teszteli a tartalékrendszereket, amennyiben erre a kiszervezett funkcidra, szolgdltatdsra vagy
tevékenységre tekintettel szitkség van;

1) a befektetési vallalkozds biztositja, hogy a kiszervezett funkciok vagy szolgdltatdsok folyamatossiga és minGsége
abban az esetben is fennmaradjon, ha a kiszervezés megsziinik a kiszervezett funkcidknak vagy szolgdltatdsoknak
tovabbi harmadik fél részére torténd dtaddsdval, vagy azdltal, hogy azokat maga a vallalkozds latja el.

(3) A befektetési vallalkozds és a szolgdltatd jogaikat és kotelezettségeiket vildgosan felosztjdk és irdsbeli megallapo-
ddsban rogzitik. A befektetési vdllalkozds mindenekel6tt megtartja utasitdsi és felmonddsi jogait, a tdjékoztatishoz vald
A megillapoddsnak biztositania kell, hogy a szolgéltaté dltali kiszervezésre kizdrdlag a befektetési vallalkozds irdsos
beleegyezésével keriilhet sor.

(4)  Amennyiben a befektetési vallalkozds és a szolgdltaté egyazon csoport tagja, az e cikknek és a 32. cikknek torténd
megfelelés céljabol a befektetési vallalkozas figyelembe veheti, hogy a véllalkozds milyen mértékben gyakorol ellenGrzést
a szolgaltaté felett vagy képes befolydsolni annak fellépéseit.

(5) A Dbefektetési vallalkozds kérésre az illetékes hatdsdg rendelkezésére bocsitja az Osszes ahhoz sziikséges
informdciét, hogy a hatdsdg feliigyelni tudja a kiszervezett funkciok végrehajtdsinak a 2014/65[EU irdnyelv és annak
végrehajtdsi intézkedései kovetelményeinek valé megfelelGségét.

32. cikk
Harmadik orszdgokban elhelyezkedd szolgéltatok
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (2) bekezdése és 16. cikke (5) bekezdésének elsé albekezdése)

(1) A 31. cikkben megallapitott kovetelmények mellett, amennyiben a befektetési vallalkozas kiszervezi az
tigyfeleknek nyujtott portfolidkezelési befektetési szolgaltatishoz kapcsolédd funkcidkat egy harmadik orszagban
elhelyezked§ szolgéltatonak, az emlitett befektetési vallalkozds biztositja a kovetkezd feltételek teljesiilését:

a) a szolgdltaté a széban forgd szolgiltatds nytjtasira a székhelye szerinti orszdgban kapott engedélyt vagy van
bejegyezve és az adott harmadik orszagbeli illetékes hatdsdg ténylegesen feliigyeli;

b) a befektetési villalkozds illetékes hatdsdga és a szolgdltatd feliigyeleti hatdsdga megfelel§ egyiittmtikodési megilla-
podast kot.

(2) Az (1) bekezdés b) pontjaban emlitett egyiittmiikodési megallapodds biztositja, hogy a befektetési vallalkozas
illetékes hatdsagai képesek legyenek legaldbb arra, hogy:

a) kérésre megkapjdk a 2014/65/EU irdnyelv és a 600/2014/EU rendelet szerinti feliigyeleti feladataik elvégzéséhez
szitkséges informdcidkat;

b) hozziférést nyerjenek a feliigyeleti feladataik elldtdsa tekintetében relevans, harmadik orszdgban tartott dokumentu-
mokhoz;

¢) a lehetd leghamarabb informaciét kapjanak a harmadik orszdg feliigyeleti hatosdgatol a 2014/65/EU irdnyelvben,
annak végrehajtasi intézkedéseiben valamint a 600/2014/EU rendeletben el6irt kovetelmények nyilvanvalé megsér-
tésével kapcsolatos vizsgalatok céljabol;

d) a harmadik orszdg feliigyeleti hatésdgdra és az uni6beli illetékes hatésdgokra alkalmazandé nemzeti és nemzetkézi
jognak megfeleléen egyiittmtikodjenek a jogérvényesités sordn a 2014/65/EU irdnyelvben és annak végrehajtdsi
intézkedéseiben, valamint a vonatkozé nemzeti jogban el6irt kovetelmények megsértése esetén.

(3) Az illetékes hat6sdgok honlapjukon kozzéteszik a harmadik orszdgok azon feliigyeleti hatdsdgainak listdjdt,
amelyekkel az (1) bekezdés b) pontjaban emlitett egyiittmtikodési megallapodast kotottek.

Az illetékes hatésdgok az e rendelet alkalmazdsa kezdetének napja el6tt megkotott egyiittmikodési megéllapoddsokat
attol a napt6l szdmitott hat honapon beliil aktualizdljak.
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3. SZAKASZ

Osszeférhetetlenség
33. cikk
Az iigyfelekre potencidlisan hdtrinyos hatdst gyakorlé osszeférhetetlenségek
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (3) bekezdése és 23. cikke)

A befektetési és kiegészitS szolgdltatdsok, illetve ezek kombindcidjanak nydjtdsa sordn felmeriils, az tigyfél érdekét
esetleg sért6 osszeférhetetlenség-tipusok azonositdsa érdekében a befektetési vdllalkozdsnak minimumkritériumok
alkalmazdsaval figyelembe kell vennie, hogy a befektetési véllalkozds, vagy egy relevans személy, vagy a villalkozdshoz
ellenérzés révén kozvetleniil vagy kozvetve kapcsolddd személy nincs-e a kovetkezs helyzetek valamelyikében, akdr
a befektetési vagy kiegészitd szolgdltatdsok nyujtdsabol, vagy befektetési tevékenységek végzésébdl, akdr valami egyéb
okbol adéddan:

a) a véllalkozds vagy az emlitett személy valdszindsithetGen pénziigyi nyereséghez jut vagy pénziigyi veszteséget keriil el
az ugyfél kdrdra;

b) a Dbefektetési vallalkozdsnak vagy az emlitett személynek érdeke fliz8dik az iigyfélnek nyujtott szolgéltatds
eredményéhez vagy az ligyfél nevében teljesitett tigylethez, amely érdek kiillonbozik az iigyfél eredményhez fiiz6d6
érdekétdl;

c) a befektetési vallalkozds vagy az emlitett személy pénziigyi vagy egyéb Osztonz8 miatt egy madsik tigyfél vagy
tigyfélcsoport érdekét részesiti elényben az tigyfél érdekével szemben;

d) a befektetési vallalkozds vagy az emlitett személy ugyanabban az tizletben érdekelt, mint az tigyfél;

e) a befektetési vallalkozds vagy az emlitett személy egy az ugyféltdl eltérS személytSl pénzbeli vagy nem pénzbeli
juttatds, vagy szolgéltatds formdjaban 0sztonzdt kap vagy fog kapni az tigyfélnek nydjtott szolgaltatdssal Osszefiig-
gésben.

34. cikk
Osszeférhetetlenségi politika
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (3) bekezdése és 23. cikke)

(1) A befektetési vallalkozds olyan hatékony, irdsban rogzitett osszeférhetetlenségi politikdt dolgoz ki, vezet be és tart
fenn, amely illik a vallalkozds méretéhez és felépitéséhez, valamint tevékenységének jellegéhez, nagysigrendjéhez és
osszetettségéhez.

Amennyiben a villalkozds egy csoport tagja, a politika figyelembe veszi azokat a koriilményeket, amelyekrdl
a villalkozds tud vagy tudnia kellene és amelyek a csoport tobbi tagjdnak struktirdjabol és iizleti tevékenységébdl
kovetkez8en oOsszeférhetetlenséghez vezethetnek.

(2) Az (1) bekezdésnek megfelelGen kidolgozott dsszeférhetetlenségi politika a kovetkezSket tartalmazza:

a) a befektetési véllalkozds altal vagy nevében elvégzett konkrét befektetési szolgaltatdsok és tevékenységek és kiegészitd
szolgdltatdsok tekintetében azonositja azokat a koriilményeket, amelyek az tigyfél vagy tigyfelek érdekeiben okozott
kér kockdzatdt hordozé osszeférhetetlenséget jelentenek vagy ahhoz vezethetnek;

b) megdllapitja az Osszeférhetetlenség megel8zése vagy kezelése érdekében kovetendS eljardsokat és meghozandd
intézkedéseket.

(3) A Dbefektetési vallalkozds dltal a (2) bekezdés b) pontjdban emlitett eljdrasoknak és intézkedéseknek biztositaniuk
kell, hogy a (2) bekezdés a) pontjdban meghatdrozott tipust osszeférhetetlenséggel jard killonbozd tizleti tevékenységben
részt vevl relevans személyek egymastdl olyan mértékben fuggetleniil folytassik e tevékenységeket, amely megfelel
a befektetési vallalkozds, valamint azon csoport méretének és tevékenységeinek, amelyhez a vallalkozds tartozik, illetve
az ugyfél érdekeit érintd kdr kockdzatdnak.

A (2) bekezdés b) pontjanak alkalmazdsiban a kovetend§ eljardsoknak és a meghozandé intézkedéseknek tartalmazniuk
kell legaldbb a kovetkezd lista azon tételeit, amelyek a megfelel6 mértéki fiiggetlenség biztositdsdhoz sziikségesek:

a) az Osszeférhetetlenség kockdzatdt hordozd tevékenységben részt vevs relevans személyek kozotti informdacidesere
megel6zését vagy ellendrzését szolgdlé hatékony eljardsok, amennyiben az ilyen informdcidcsere kdrt okozhat az
tigyfél vagy tigyfelek érdekeiben;
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b) azon relevins személyek elkiilonill feliigyelete, akiknek elsGdleges funkcidi kozé tartozik tevékenységek elvégzése
olyan tigyfelek nevében vagy szolgaltatdsok nyujtdsa olyan tigyfelek szdmadra, akiknek érdekei iitkozhetnek, vagy akik
mds médon esetleg iitkozd, killonbozd érdekeket képviselnek, beleértve a véllalkozds érdekeit is;

¢) minden kozvetlen kapcsolat megsziintetése a f6ként egy adott tevékenységet végzd relevins személyek javadalmazdsa
és mds olyan relevins személyek javadalmazdsa vagy az dltaluk termelt bevételek kozott, akik f6ként egy masik
tevékenységet folytatnak, amennyiben e tevékenységek kozott osszeférhetetlenség meriilhet fel;

d) intézkedések annak megel8zésére vagy korldtozdsira, hogy barmely személy illetéktelen befolydst gyakoroljon azon
mod felett, ahogyan egy relevans személy a befektetési vagy kiegészit§ szolgdltatdsokat vagy tevékenységeket végzi;

e) intézkedések annak megelGzésére vagy ellenérzésére, hogy egy relevins személy egy id6ben vagy egymds utdn vegyen
részt kiilonb6z8 befektetési vagy kiegészitS szolgdltatdsokban vagy tevékenységekben, amennyiben az ilyen részvétel
akadalyozhatja az osszeférhetetlenségek megfelel§ kezelését.

(4) A befektetési villalkozds biztositja, hogy az tigyfelek tdjékoztatdsa a 2014/65/EU irdnyelv 23. cikkének
(2) bekezdése szerint olyan végsé intézkedés, amely kizdrdlag akkor alkalmazhatd, ha a befektetési vallalkozas altal
a 2014/65[EU irdnyelv 23. cikkének megfelelGen az Osszeférhetetlenségek megel6zésére vagy kezelésére kidolgozott
hatékony szervezeti és igazgatdsi megolddsok nem elegendGek annak kelléen megbizhaté médon valé biztositdsara,
hogy megel6zzék az tigyfél érdekei sérelmének kockdzatat.

A téjékoztatisnak egyértelmtien tartalmaznia kell, hogy a befektetési véllalkozds éltal az Osszeférhetetlenségek
megel8zésére vagy kezelésére kidolgozott szervezeti és igazgatdsi megolddsok nem elegenddek annak kell§ megbizhato-
saggal val6 biztositdsdra, hogy megel6zzék az tigyfél érdekei sérelmének kockdzatit. A tdjékoztatdsnak konkrét leirdst
kell tartalmaznia a befektetési és/vagy kiegészit§ szolgdltatisok nyujtasakor felmeriils 0Osszeférhetetlenségekrdl,
figyelembe véve a tdjékoztatisban részesilS iigyfél jellegét. A leirds kifejti az Osszeférhetetlenségek altaldnos jellegét és
forrdsait, valamint az osszeférhetetlenségek eredményeként az tigyfél szamadra felmeriil§ kockdzatokat és az e kockdzatok
csokkentésére tett 1épéseket; mindezt kell§ részletességgel ahhoz, hogy az tigyfél képes legyen megalapozott dontést
hozni a befektetési vagy kiegészit8 szolgaltatassal kapcsolatban, amelyre nézve az Gsszeférhetetlenségek felmeriilnek.

(5) A befektetési véllalkozds legaldbb évente értékeli és rendszeresen feliilvizsgdlja az (1)—(4) bekezdésnek megfelelGen
létrehozott Gsszeférhetetlenségi politikdt és megfelelS intézkedéseket hoz a hidnyossagok kezelésére. Az osszeférhetetlen-
ségekrdl szo6lo tdjékoztatasra vald tilzott hagyatkozds hidnyossagnak mindsiil a befektetési véllalkozds Osszeférhetet-
lenségi politikdjaban.

35. cikk
A hiétrinyt okoz6 osszeférhetetlenséghez vezet§ szolgiltatisok és tevékenységek nyilvantartdsa
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (6) bekezdése)

A befektetési véllalkozdsnak nyilvantartdst kell vezetnie — annak rendszeres frissitésével — a villalkozds altal vagy
nevében nytjtott befektetési vagy kiegészit szolgdltatdsokrdl vagy végzett befektetési tevékenységekrdl, amelyek sordn
az ugyfél vagy ugyfelek érdekei sériilésének kockazataval jar osszeférhetetlenség meriilt fel vagy — folyamatban lévg
szolgéltatds vagy tevékenység esetén — meriilhet fel.

A fels@ vezetés gyakori rendszerességgel, de legalabb évente irdsbeli jelentéseket kap ez e cikkben emlitett helyzetekr6l.

36. cikk
Befektetéssel kapcsolatos kutatds és marketingkézlemények
(A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (3) bekezdése)

(1) A 37. cikk alkalmazdsdban a befektetéssel kapcsolatos kutatds olyan kutatds vagy egyéb informdcid, amely —
kifejezetten vagy kozvetett mdédon — egy vagy tobb pénziigyi eszkozre vagy pénziigyi eszkozok kibocsdtdira
vonatkozoan befektetési stratégidt ajanl vagy javasol, ideértve az ilyen eszkozok jelenlegi vagy jovébeni értékére vagy
drdra vonatkozd véleményt is, amelyet terjesztésre vagy a nyilvanossignak szdnnak, és amely kapcsdn teljesiilnek
a kovetkezd feltételek:

a) a kutatdst vagy informdci6t befektetéssel kapcsolatos kutatdsként vagy ehhez hasonlé kifejezéssel jelolik vagy irjak le,
vagy mds modon az ajdnldsban 1évé tigyek objektiv vagy fuggetlen magyardzataként szerepel;
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b) amennyiben a szdéban forgd ajanldst befektetési véllalkozds késziti az tigyfél szdmdra, akkor a 2014/65/EU irdnyelv
alkalmazdsdban nem mindsiil befektetési tandcsaddsnak.

(2) Az 596/2014/EU rendelet 3. cikke (1) bekezdésének 35. pontja szerinti tipusii ajinlds, amely nem teljesiti az
(1) bekezdésben megallapitott feltételeket, a 2014/65/EU irdnyelv alkalmazdsiban marketingkozleménynek mindsiil, és
az ajanldst készit6 vagy terjesztS befektetési vallalkozasnak biztositania kell az ajnlds ilyenként vald egyértelmd
azonositdsat.

Ezenkiviil a befektetési vallalkozdsoknak biztositaniuk kell, hogy az ilyen ajanlds viligos és szembet(ing nyilatkozatot
tartalmazzon arrdl (vagy szébeli ajinlds esetén jelezze), hogy nem a befektetéssel kapcsolatos kutatds fliggetlenségének
elémozditdsat célzd jogi kovetelményeknek megfelelSen készilt, és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatds
terjesztését megel6z8 kereskedésre vonatkozo tiltds.

37. cikk

Tovébbi szervezeti kovetelmények a befektetéssel kapcsolatos kutatdssal vagy a marketingk6zlemé-
nyekkel kapcsolatban

(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (3) bekezdése)

(1)  Azoknak a befektetési villalkozdsoknak, amelyek olyan, befektetéssel kapcsolatos kutatdst allitanak el§ vagy
gondoskodnak az el6dllitdsdrdl, amelyet ezt kovetSen sajit felelGsségiikre vagy a csoportjuk egy tagja felelGsségére
a vaéllalkozds tigyfelei vagy a nyilvanossdg korében kivannak terjeszteni vagy valdszinileg terjesztik, biztositaniuk kell
a 34. cikk (3) bekezdésében meghatdrozott valamennyi intézkedés végrehajtisit a befektetéssel kapcsolatos kutatds
eldallitdsaban részt vevs pénziigyi elemzdk és mds olyan relevans személyek tekintetében, akiknek feleldsségi korei vagy
tizleti érdekei titkozhetnek azon személyek érdekeivel, akik kozott a befektetéssel kapcsolatos kutatast terjesztik.

Az els6 albekezdésben el6irt kotelezettségeket a 36. cikk (2) bekezdésében meghatérozott ajanldsokkal kapcsolatban is
alkalmazni kell.

(2) Az (1) bekezdés elsG albekezdésében emlitett befektetési véllalkozdsoknak megfelel6 megolddsokkal kell rendel-
kezniiik a kovetkezd feltételek teljesitésének biztositdsdra:

a) a pénziigyi elemzdék és mds relevins személyek addig nem folytathatnak személyes tigyleteket vagy kereskedést —
kivéve ha drjegyzdként johiszemten eljarva és az drjegyzés szokdsos menete szerint vagy egy kéretlen iigyfélmegbizds
végrehajtasaként teszik — barmely mds személy (ideértve a befektetési vallalkozast is) nevében eljarva olyan pénziigyi
eszkozzel, amelyre vonatkozdan befektetéssel kapcsolatos kutatds létezik, vagy barmely kapcsoldédd pénziigyi
eszkozzel, amennyiben ismerik a befektetéssel kapcsolatos kutatds varhat6 idGzitését vagy tartalmdt, amely nem 4ll
a nyilvanossdg vagy az iigyfelek rendelkezésére és nem kovetkeztethetd ki a rendelkezésre all6 informacidk alapjdn,
amig a befektetéssel kapcsolatos kutatds fogaddinak nem volt ésszerd ideje az arra vald reagélasra;

b) az a) pont dltal le nem fedett koriilmények kozott a befektetéssel kapcesolatos kutatds el@dllitdsaban részt vevd
pénziigyi elemz8k és relevans személyek nem végeznek személyes iigyletet olyan pénziigyi eszkozzel, amelyre
a befektetéssel kapcsolatos kutatds vonatkozik, sem barmely kapcsoldédd pénziigyi eszkozzel, a jelen ajanldsokkal
ellentétesen, kivéve rendkivilli korilmények esetén és a véllalkozds jogi vagy megfelelési funkcidja egy tagjinak
el6zetes jovahagydsaval;

c) fizikai elkiilonités torténik a befektetéssel kapcsolatos kutatds el@allitdsiban részt vevs pénziigyi elemzdk és mds
olyan relevans személyek tekintetében, akiknek felelGsségi korei vagy iizleti érdekei witkdzhetnek azon személyek
érdekeivel, akik kozott a befektetéssel kapcsolatos kutatdst terjesztik, vagy amennyiben ez a vallalkozds méretéhez és
szervezetéhez, illetve tevékenységének jellegéhez, nagysdgrendjéhez és oOsszetettségéhez mérten nem indokolt,
a megfelel alternativ informdci6s korldtok feldllitdsa és bevezetése;

d) maguk a befektetési véllalkozdsok, a pénziigyi elemzSk és mds, a befektetéssel kapcsolatos kutatdsban részt vevd
relevans személyek nem fogadnak el 9sztonzéket azoktdl, akiknek anyagi érdekiik fiz6dik a befektetéssel kapcsolatos
kutatas targydhoz;

e) maguk a befektetési villalkozdsok, a pénziigyi elemz8k és mads, a befektetéssel kapcsolatos kutatdsban részt vevd
relevans személyek nem igérnek a kibocsdtoknak kedvezd elbiraldst a kutatdsban;



2017.3.31. Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja L 87/39

f) a befektetési kutatds terjesztése elStt a kibocsdtok, a relevans személyek — ha nem pénziigyi elemzdék — és egyéb
személyek nem vizsgdlhatjdk meg a befektetéssel kapcsolatos kutatds tervezetét az emlitett kutatds sordn tett
tényszer(i megéllapitdsok pontossigdnak ellenérzése céljdbol vagy barmely mds célbdl — kivéve, ha annak ellendrzésé-
16l van sz6, hogy a véllalkozas teljesiti-e jogi kotelezettségeit —, ha a tervezet ajanldst vagy irdnydrat tartalmaz.

E bekezdés alkalmazdsiban a ,kapcsolédd pénziigyi eszkoz” olyan pénziigyi eszkoz, amelynek drat kozelrdl érinti
a befektetéssel kapcsolatos kutatds targyat képezd madsik pénziigyi eszkoz drmozgdsa, és amely a mdsik pénziigyi
eszkozbdl szdrmaztatott tigyletet is tartalmaz.

(3) A mdsik személy dltal készitett, befektetéssel kapcsolatos kutatdst a nyilvinossdg vagy az iigyfelek korében

terjesztd  befektetési vallalkozdsok mentességet kapnak az (1) bekezdésnek torténs megfelelés aldl a kovetkezd

kritériumok teljesitése esetén:

a) a befektetéssel kapcsolatos kutatdst el6allité személy nem tagja a csoportnak, amelyhez a befektetési véllalkozds
tartozik;

b) a befektetési vallalkozds nem modositja jelentSsen a befektetéssel kapcsolatos kutatdsban szerepld ajanldsokat;

c) a befektetési villalkozds nem a sajat munkdjaként vezeti el§ a befektetéssel kapcsolatos kutatdst;

d) a befektetési véllalkozds ellendrzi, hogy a kutatds elddllitdsa tekintetében a kutatds elGallitéjara az ezen rendelet
szerinti kovetelményekkel egyenértékii kovetelmények vonatkoznak, vagy létrehozott egy ilyen kovetelményeket
meghatdroz politikat.

38. cikk
Toviabbi dltalinos kovetelmények a jegyzési garanciavillaldssal vagy az elhelyezéssel kapcsolatban
(A 2014/65[EU irdnyelv 16. cikkének (3) bekezdése, 23. és 24. cikke)

(1) Az L melléklet B. szakaszdnak 3. pontjdban meghatdrozottak szerinti, véllalati pénziigyi stratégidval kapcsolatos
tandcsaddst nytjtd, és pénziigyi eszkozok jegyzési garanciavillaldsra vagy elhelyezésére irdnyuld szolgdltatdst nydjtd
befektetési véllalkozas a kibocsatds-kezelési megbizdsok elfogaddsa el6tt megfelel§ szabdlyozdssal kell rendelkeznie, hogy
tdjékoztassa a kibocsdto iigyfelet a kovetkezSkrdl:

a) a villalkozdsndl elérhetd kiilonbozd finanszirozdsi lehetGségek és az egyes lehetGségekhez kapcsolodod tigyleti dijak
oOsszegének megjelolése;

b) a kibocsdtds drképzésére vonatkoz6 villalati pénziigyi tandcsadas iitemezése és folyamata;
c) a elhelyezésre vonatkozé vallalati pénziigyi tandcsadds titemezése és folyamata;
d) a célzott befektetSkre vonatkozé részletek, akik szdmadra a villalkozds fel kivanja kindlni a pénziigyi eszkozoket;

e) a pénziigyi eszkozok drdra és allokdcidjdra vonatkozé villalati pénziigyi tandcsadds nytjtdsdban részt vevé relevans
személyek munkakori megnevezése és osztélya; valamint

f) a vallalkozds megolddsai azon Osszeférhetetlenségek megelGzésére vagy kezelésére, amelyek akkor meriilhetnek fel,
amikor a vidllalkozds a befektetési iigyfeleinél vagy sajat szamlds kereskedései portfélidjaba helyezi el az adott
pénziigyi eszkozoket.

(2) A befektetési vdllalkozds rendelkezik a vallalkozds jegyzési garanciavéllaldssal és az elhelyezéssel kapcsolatos
miveleteinek azonositdsdra szolgdlé kozpontositott folyamattal, és rogziti az ilyen informdcidkat, beleértve a ddtumot,
amikor a véllalkozds értesiilt a jegyzési garanciavallaldssal és elhelyezéssel kapcsolatos potencidlis miveletekrdl.
A villalkozds azonosit minden olyan potencidlis Osszeférhetetlenséget, amely a befektetési vallalkozds vagy a csoport
egyéb tevékenységeibdl szdrmazhat és ezek kezelésére megfelel§ eljrdsokat vezet be. Abban az esetben, ha egy
befektetési véllalkozds megfelel§ eljardsok bevezetésével nem tud kezelni egy osszeférhetetlenséget, nem vehet részt
a mveletben.

(3) A végrehajtdsi és kutatdsi szolgdltatdsokat nyujt6, valamint jegyzési garanciavallaldst és elhelyezési tevékenységet
folytat6 befektetési véllalkozds biztositja, hogy megfelel§ ellenérzési mechanizmusokkal rendelkezik az e tevékenységek
és a szolgdltatdsokat igénybe vevd kiilonbozs tigyfeleik kozotti barmely lehetséges Osszeférhetetlenség kezelésére.
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39. cikk

Tovabbi kovetelmények a pénziigyi eszkozok kibocsitisihoz kapcsolodé ajanlatok drképzésével
kapcsolatban

(A 2014/65[EU irdnyelv 16. cikkének (3) bekezdése, 23. és 24. cikke)

(1) A befektetési vallalkozds rendelkezik a kibocsatds lehetséges aluldrazdsabol vagy felilldrazasabol, illetve az érintett
feleknek a folyamatban vald részvételébdl szarmazé oOsszeférhetetlenségek azonositdsdra és megelGzésére vagy kezelésére
szolgal6é rendszerekkel, ellendrzési mechanizmusokkal és eljardsokkal. A befektetési véllalkozds minimumkovetel-
ményként mindenekel6tt bels6 megoldasokat alakit ki, vezet be és tart fenn a kovetkezd két feltétel mindegyikének
biztositdsara:

a) az ajanlat drképzése ne részesitse elényben mds iigyfelek érdekeit vagy a vallalkozds sajat érdekeit oly mddon, hogy
az osszeiitkozésbe keriiljon a kibocsdté tigyfél érdekeivel; és

b) az olyan helyzet megel6zése vagy kezelése, amelyben a villalkozds befektetési iigyfeleinek nyujtandé szolgdltatdsokért
felelds személyek kozvetleniil részt vesznek a kibocsdté tigyfél szdmdra az drképzéshez kapcsoléddan nydjtott
véllalati tandcsaddsra vonatkozé dontésekben.

(2) A befektetési véllalkozds informdciokat szolgéltat az iigyfelek szdmdra az ajdnlds meghatdrozdsinak modjirél, az
ajanlat dra és a kapcsolodd iitemezés tekintetében. A befektetési véllalkozds mindenekel6tt tdjékoztatja a kibocsdtd
tigyfelet és parbeszédet folytat vele minden olyan fedezeti vagy stabilizdcids stratégidrél, amelyet végre kivan hajtani az
ajanlatot illetden, ideértve a stratégia dltal a kibocsdtd iigyfél érdekeire kifejtett esetleges hatdst. Az ajanlati folyamat
sordn a véllalkozds megtesz tovabbd minden ésszerti intézkedést annak érdekében, hogy folyamatosan tdjékoztassa
a kibocsdté tugyfelet az arképzés alakuldsdrol.

40. cikk
Tovibbi kovetelmények az elhelyezéssel kapcsolatban
(A 2014/65[EU irdnyelv 16. cikkének (3) bekezdése, 23. és 24. cikke)

(1) A pénziigyi eszkozok elhelyezését végzs befektetési vallalkozas hatékony megoldasokat dolgoz ki, vezet be és tart
fenn annak megel6zésére, hogy az elhelyezésre vonatkozé ajanlasokat barmely létezd vagy jovSbeli kapcsolat helyteleniil
befolyasolja.

(2) A befektetési vdllalkozds hatékony belsé megolddsokat hoz létre, vezet be és tart fenn azon sszeférhetetlenségek
megelGzésére vagy kezelésére, amelyek akkor mertilnek fel, ha a véllalkozds befektetési tigyfelei szdmadra torténd szolgal-
tatdsnytjtdsért felel6s személyek kozvetleniil részt vesznek a kibocsdtd tigyfélnek az allokdciérdl adott ajanldsokhoz
kapcsolodé dontésekben.

(3) A befektetési vallalkozds nem fogad el harmadik felektd]l pénzosszeget vagy juttatdst, amennyiben a pénzosszeg
vagy a juttatds nem felel meg a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikkében lefektetett, 6sztonzékkel kapcsolatos kovetelmé-
nyeknek. Kilonosen a kovetkezé gyakorlatokat kell e kovetelmények szerint nem megfelelének és ezdltal elfoga-
dhatatlannak tekinteni:

a) olyan allokdcid, amely ardnytalanul magas dijak fizetésére 0sztonoz a befektetési villalkozds altal nydjtott nem
kapcsolddd szolgéltatdsokért (Jladdering”), mint példdul a befektetési tigyfél dltal fizetett ardnytalanul magas dijak
vagy jutalékok, vagy a befektetési iigyfél dltal szokdsos szintii jutalék mellett biztositott ardnytalanul nagy volumend
tigylet a kibocsdtasbdl val6 allokacid elnyerésének kompenzaldsaként;

b) egy létez8 vagy potencialis kibocsdtd tigyfél fels6 vezet§ munkatarsinak vagy tisztségviselGjének juttatott allokdcid,
a villalati pénziigyi tigyletek jovdbeli vagy multbeli odaitélésének ellentételezéseként (,spinning”);

¢) olyan allokdci6, amely kifejezetten vagy kozvetetten olyan jovébeli megbizdstdl, vagy egyéb szolgaltatdstdl fiigg,
amelyet a befektetési tigyfél vagy barmely olyan szervezet, amelynek a befektetd vezet tisztségviselGje, ad vagy
rendel meg a befektetési vallalkozastol.

(4) A befektetési véllalkozds olyan allokacids politikdt hatdroz meg, vezet be és tart fenn, amely meghatdrozza az
allokdcios ajanlasok kidolgozasat szolgdld folyamatot. Az allokdcids politikat az elhelyezési szolgaltatds elvégzésérdl vald
megallapodds el6tt a kibocsdtd iigyfél rendelkezésére kell bocsdtani. A politika megjeloli az adott szakaszban rendel-
kezésre 4ll6 1ényeges informaciokat a kibocsitashoz javasolt allokdciés méddszerre vonatkozdan.

(5) A befektetési vallalkozds bevonja a kibocsaté tigyfelet az elhelyezési folyamatrdl folytatott megbeszélésekbe annak
érdekében, hogy a véllalkozds megértse és figyelembe vegye az tigyfél érdekeit és céljait. A befektetési véllalkozdsnak meg
kell szereznie a kibocsdté tigyfél egyetértését az allokdcios politikdnak megfelelSen az iigyletre tigyféltipusonként javasolt
allokdcidval kapcsolatban.
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41. cikk
Toviabbi kovetelmények a tandcsaddssal, forgalmazissal és a sajt elhelyezéssel kapcsolatban
(A 2014/65[EU iranyelv 16. cikkének (3) bekezdése, 23. és 24. cikke)

(1) A befektetési vallalkozasnak rendelkeznie kell rendszerekkel, ellen6rz6 mechanizmusokkal és eljardsokkal azon
osszeférhetetlenségek azonositdsara és kezelésére, amelyek olyan 4 kibocsdtdsban részt vevd befektetési iigyfél szamadra
torténd befektetésiszolgdltatds-nytjtaskor meriilnek fel, amely sordn a befektetési vallalkozds jutalékban, dijban illetve
egyéb pénzbeli vagy nem pénzbeli juttatdsban részesiil a kibocsatds szervezésével kapcsolatban. A jutaléknak, dijnak,
illetve pénzbeli vagy nem pénzbeli juttatisnak minden esetben meg kell felelnie a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikkének
(7)—(9) bekezdésében foglaltaknak és dokumentaltan meg kell jelennie a befektetési vallalkozds Gsszeférhetetlenségi politi-
kdjaban, valamint tikrozddnie kell a véllalkozds osztonzdkre vonatkozé megolddsaiban.

(2) A befektetési vallalkozds, amely sajt kibocsatdsti vagy ugyanazon csoportba tartozd szervezetek altal kibocsatott
pénziigyi eszkozoket kivan elhelyezni meglévs tigyfeleinél (ideértve a meglévd betétes tigyfeleiket is hitelintézetek
esetében vagy a csoportjukhoz tartozd szervezetek daltal kezelt befektetési alapokat), egyértelmii és hatékony
megoldasokat dolgoz ki, vezet be és tart fenn az ilyen tipust tevékenységgel kapcsolatban felmeriil§ esetleges 6sszeférhe-
tetlenségek azonositdsdra, megel6zésére vagy kezelésére. E megolddsok magukban foglaljdk a tevékenységben vald
részvételtdl torténd tartozkodds megfontoldsat, amennyiben az Osszeférhetetlenségeket nem lehetséges megfelelGen
kezelni oly médon, hogy az tigyfeleket érintd negativ hatdsok elkeriilhet6vé véljanak.

(3)  Amennyiben tdjékoztatast kell adni az Osszeférhetetlenségekrdl, a befektetési véllalkozdsnak meg kell felelnie
a 34. cikk (4) bekezdésében foglalt kovetelményeknek, beleértve az ilyen tipust tevékenységhez kapcsolddd osszeférhetet-
lenség jellegének és forrdsdnak magyardzatat, részletezve az ilyen gyakorlatokhoz fiz6d6 konkrét kockdzatokat, hogy
lehet6vé valjon az tigyfél szimdra a megalapozott befektetési dontés meghozatala.

(4) A befektetési vallalkozds, amely sajit kibocsdtdst vagy a csoporthoz tartozé mds szervezetek altal kibocsdtott
pénziigyi eszkozoket ajdnl tigyfelei szdmadra, és ezen eszkozok részt vesznek az 575/2013/EU eurdpai parlamenti és
tandcsi rendeletben (), a 2013/36/EU eurbpai parlamenti és tandcsi irdnyelvben () vagy a 2014/59/EU eurdpai
parlamenti és tandcsi irdnyelvben (}) meghatdrozott prudencidlis kovetelmények kiszdmitdsdban, az emlitett tigyfeleket
kiegészit§ tajékoztatdssal latja el, amely kifejti a pénziigyi eszkoz és a banki betétek kozotti kiilonbségeket a hozam,
a kockdzat, a likviditds és a 2014/49/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv () értelmében nydjtott barmely védelem
tekintetében.

42. cikk

e

Tovébbi kovetelmények a jegyzés és elhelyezés oOsszefiiggésében torténd kolcsonzéssel vagy
hitelnydjtissal kapcsolatban

(A 2014/65[EU irdnyelv 16. cikkének (3) bekezdése, 23. és 24. cikke)

(1)  Amennyiben a befektetési vallalkozds vagy az azonos csoporthoz tartozd szervezet dltal a kibocsatd {igyfél
szamadra nyujtott korabbi kolcson vagy hitel visszafizethetd egy kibocsitds elért bevételébdl, a befektetési vallalkozdsnak
megoldasokkal kell rendelkeznie az ebbdl szdrmazd esetleges Osszeférhetetlenségek azonositdsira, megel6zésére vagy
kezelésére.

(2)  Amennyiben az Osszeférhetetlenségek kezelésére hozott intézkedések elégtelennek bizonyulnak annak biztosi-
tasdra, hogy a kdr kockdzata megel6zhet legyen a kibocsitd tigyfél szamdra, a befektetési villalkozds tdjékoztatja
a kibocsdtd tigyfelet azokrdl a konkrét oOsszeférhetetlenségekrdl, amelyek a vallalkozds vagy a csoporthoz tartozd
szervezetek hitelnytjtoként folytatott tevékenységeivel és értékpapir-kibocstassal kapcsolatos —tevékenységeivel
kapcsolatban meriiltek fel.

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 575/2013EU rendelete (2013. junius 26.) a hitelintézetekre és befektetési vallalkozdsokra vonatkozd
prudencidlis kovetelményekrél és a 648/2012EU rendelet médositdsardl (HLL 176.,2013.6.27., 1. 0.).

() Az Eurépai Parlament ¢s a Tandcs 2013/36/EU irdnyelve (2013. jinius 26.) a hitelintézetek tevékenységéhez val6 hozzaférésrdl és
a hitelintézetek és befektetési véllalkozdsok prudencidlis feliigyeletérsl, a 2002/87[EK irdnyelv modositdsar6l, a 2006/48[EK és
a 2006/49(EK irdnyelv hatdlyon kiviil helyezésérél (HLL 176.,2013.6.27., 338. 0.).

(*) Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2014/59/EU irdnyelve (2014. mdjus 15.) a hitelintézetek és befektetési véllalkozasok helyredllitdsat és
szandldsat célzo keretrendszer 1étrehozdsarol és a 82/891/EGK tandcsi irdnyelv, a 2001/24/EK, 2002/47[EK, 2004/25EK, 2005/56/EK,
2007/36/EK, 2011/35/EU, 2012/30/EU és 2013/36/EU irdnyelv, valamint az 1093/2010/EU és a 648/2012/EU eurdpai parlamenti és
tandcsi rendelet médositdsardl (HLL 173.,2014.6.12.,190. 0.).

(*) Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2014/49/EU irdnyelve (2014. dprilis 16.) a betétbiztositdsi rendszerekré]l (HL L 173.,2014.6.12., 149.
0.).
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(3) A vallalkozds osszeférhetetlenségi politikdja elSirja a kibocsdté pénziigyi helyzetével kapcsolatos informdcidk
megosztdsat a csoporthoz tartozd, hitelnydjtoként eljar6 szervezetekkel, feltéve, hogy ez nem lépi 4t a véllalkozds éltal
az ugyfél érdekeinek védelmére feldllitott informdciods korldtokat.

43. cikk
A jegyzési garanciavillaldssal vagy az elhelyezéssel kapcsolatos nyilvéntartis
(A 2014/65[EU iranyelv 16. cikkének (3) bekezdése, 23. és 24. cikke)

A Dbefektetési vallalkozds nyilvantartja az tigyfelektdl érkezd utasitdsok tartalmdt és titemezését. Az egyes miiveletekre
vonatkozé allokdcids dontéseket nyilvan kell tartani annak érdekében, hogy teljes ellendrzési nyomvonalat szolgdl-
tassanak az tigyfélszamlakon regisztralt mozgdsok és a befektetési vallalkozas dltal kapott utasitdsok kozott. Killonosen
az egyes befektetd tigyfeleknek juttatott végss allokdciot kell vildgosan indokolni és nyilvantartani. A jegyzési garancia-
véllalds és az elhelyezés folyamatdnak fontos 1épéseit tartalmazé teljes ellendrzési nyomvonalat kérésre az illetékes
hatésdgok rendelkezésére kell bocsdtani.

1II. FEJEZET
A BEFEKTETESI VALLALKOZASOK MUKODESI FELTETELEI
1. SZAKASZ

Ugyfeleknek és potencidlis iigyfeleknek nyiijtott tdjékoztatds
44. cikk
A tisztességes, egyértelmii és nem félrevezetd tdjékoztatdsra vonatkozo kovetelmények
(A 2014/65/EU irdnyelv 24. cikkének (3) bekezdése)

(1) A befektetési villalkozdsoknak biztositaniuk kell, hogy minden tdjékoztatds, amelyet lakossigi vagy szakmai
tugyfeleknek, vagy potencidlis lakossdgi vagy szakmai iigyfeleknek cimeznek, vagy oly médon terjesztenek, hogy
valosziniileg eljut azokhoz — beleértve a marketingkozleményt is —, megfeleljen a (2)—(8) bekezdésben megallapitott
feltételeknek.

(2) A befektetési vallalkozasoknak biztositaniuk kell, hogy az (1) bekezdésben emlitett tdjékoztatds eleget tegyen
a kovetkezg feltételeknek:

a) a tdjékoztatds tartalmazza a befektetési vallalkozds nevét;

b) a tdjékoztatds pontos és minden esetben tisztességesen és szembet(inen megjeloli a relevins kockdzatokat
a befektetési szolgdltatds vagy pénziigyi eszkoz potencidlis elényeinek bemutatdsakor;

c) a tdjékoztatas a relevans kockdzatok megjeloléséhez olyan betliméretet haszndl, amely legalabb ugyanolyan nagysdgu,
mint a szolgaltatott tdjékoztatasban tdlnyomorészt hasznalt betliméret, valamint a megjelolés jo lathatosagat elGsegits
elrendezést;

d) a tdjékoztatds elégséges ahhoz és oly mddon mutatjdk be, hogy a megcélzott vagy vdrhatdan elért csoport dtlagos
tagja valoszindleg megértse;

e) a tdjékoztatds nem rejt el, nem kisebbit vagy nem homalyosit el fontos részleteket, jelentéseket vagy figyelmezte-
téseket;

f) a tdjékoztatdst teljes egészében ugyanazon a nyelven kell megfogalmazni az egyes iigyfeleknek szolgdltatott
informdcids és marketinganyagok mindegyikében, kivéve, ha az ligyfél elfogadta, hogy tobb nyelven kapjon
tdjékoztatdst;

g) a tdjékoztatds naprakész és megfelel az alkalmazott kommunikdcios eszkozoknek.

(3)  Amennyiben a tdjékoztatds befektetési vagy kiegészité szolgiltatdsokat, pénziigyi eszkozoket, illetve befektetési
vagy kiegészitd szolgaltatdsokat nydjté személyeket hasonlit Ossze, a befektetési véllalkozds biztositja a kovetkezd
feltételek teljesiilését:

a) az osszehasonlitdst érdemi, valamint tisztességes és kiegyensulyozott médon mutatjdk be;
b) megnevezik az sszehasonlitdshoz haszndlt informdaciés forrasokat;

¢) belefoglaljdk az osszehasonlitdshoz hasznalt legfontosabb tényeket és feltételezéseket.
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(4) Ha a tdjékoztatds pénziigyi eszkoz, pénziigyi index vagy befektetési szolgdltatds mdltbeli teljesitményére
vonatkozd utaldst tartalmaz, a befektetési vallalkozds biztositja a kovetkezd feltételek teljesiilését:

a) ez az utalds nem a tdjékoztatds leghangstilyosabb eleme;

b) a tdjékoztatds megfelel§ teljesitményinformdciokat tartalmaz a el6z6 ot évrd], illetve ha ez tobb anndl az idészaknal,
mint amidta a pénziigyi eszkozt ajanljdk, a pénziigyi index létezik vagy a befektetési szolgdltatast nyujtjdk, akkor
a teljes id@szakrol; vagy a vallalkozds altal valasztott hosszabb idészakrdl, de a teljesitményinformaciék minden
esetben teljes 12 havi id6szakokra épiilnek;

c) egyértelmtien megnevezésre keriil a referencia-idGszak és az informdcioforrds;

d) a tdjékoztatds egyértelmden figyelmeztet arra, hogy az adatok a multra vonatkoznak és a multbeli teljesitmény nem
megbizhaté mutatdja a jovébeli eredményeknek;

e) ha az utalds adatai a lakossdgi tigyfél vagy potencidlis lakossdgi tigyfél lakohelyétdl eltérg tagillam pénznemében
szerepelnek, egyértelmdien megnevezi a pénznemet és figyelmeztet arra, hogy a megtérilés novekedhet vagy
csokkenhet az drfolyamingadozasok kovetkeztében;

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

(5)  Amennyiben a tdjékoztatds multbeli teljesitmény szimuldcidjat vagy erre vonatkozd utaldst tartalmaz, a befektetési

véllalkozds biztositja, hogy a tdjékoztatds pénziigyi eszkozre vagy pénziigyi indexre vonatkozzon, valamint biztositja

a kovetkezd feltételek teljesiilését:

a) a miltbeli teljesitmény szimuldcidja egy vagy tobb, az érintett pénziigyi eszkozzel megegyezd vagy lényegében
megegyez$ vagy annak alapjaul szolgdlé pénziigyi eszkoz vagy pénziigyi index tényleges mdltbeli teljesitményén

alapszik;

b) az a) pontban emlitett tényleges mdltbeli teljesitmény tekintetében teljesiilniitk kell a (4) bekezdés a)—c), e) és
f) pontjaban megdllapitott feltételeknek;

c) a tdjékoztatds egyértelmden figyelmeztet arra, hogy az adatok szimuldlt multbeli teljesitményre vonatkoznak, és hogy
a multbeli teljesitmény nem megbizhaté mutatéja a jovébeli teljesitménynek.

(6) Amennyiben a tdjékoztatds a jovébeli teljesitményre vonatkozd informdciot tartalmaz, a befektetési véllalkozds
biztositja a kovetkez6 feltételek teljestilését:

a) a tdjékoztatds nem szimulalt maltbeli teljesitményen alapul és nem utal ilyenre;
b) a tdjékoztatds ésszerd, objektiv adatokra tdmaszkod¢ feltételezéseken alapul;
¢) ha a tdjékoztatds brutté teljesitményen alapul, bemutatja a jutalékok, dijak és egyéb koltségek hatdsat;

d) a tdjékoztatds killonbozd piaci feltételeken alapuld teljesitmény-forgatokonyveket tartalmaz (mind kedvezd, mind
kedvezétlen forgatokonyveket), és titkrozi az elemzésbe foglalt specifikus eszkoztipusok jellegét és kockdzatait;

e) a tdjékoztatds egyértelmten figyelmeztet arra, hogy az ilyen el8rejelzések nem megbizhaté mutatéi a jovdbeli teljesit-
ménynek.

(7) Ha a tdjékoztatds egyedi addkezelésre hivatkozik, akkor kiemeli, hogy az addkezelés az adott iigyfél egyedi
koriilményeitd figg és a jovében valtozhat.

(8) A tdjékoztatds egy illetékes hatdsagnak sem haszndlja a nevét olyan mddon, amely azt jelezné vagy arra utalna,
hogy a hatdsdg javasolja vagy jovdhagyja a befektetési véllalkozds termékeit vagy szolgaltatdsait.
45. cikk
Az iigyfelek besoroldsira vonatkozé tdjékoztatds
(A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdése)

(1) A befektetési vallalkozds értesiti az Gj és a 2014/65/EU irdnyelv elSirdsa szerint Gjrabesorolt meglévé tigyfeleket
arr6l, hogy az emlitett irdnyelv alapjin lakossdgi tgyfélnek, szakmai tgyfélnek vagy -elfogadhat6 partnernek
mindsiilnek-e.
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(2) A befektetési villalkozds tartds adathordozén tdjékoztatja az tigyfeleket az eltérS besorolds kérésére vonatkozd
jogaikrél és az eltérd besoroldsnak az iigyfélvédelem szintjét korldtozé kovetkezményeirdl.

(3) A befektetési véllalkozds sajit kezdeményezésére vagy az érintett tigyfél kérésére a kovetkez6 mddon kezelheti az
ugyfelet:

a) szakmai vagy lakossdgi tigyfélként kezelheti az egyébként a 2014/65/EU irdnyelv 30. cikkének (2) bekezdése szerint
elfogadhaté partnerként besorolhaté tigyfelet;

b) lakossdgi tigyfélként kezelheti a 2014/65/EU irdnyelv II. mellékletének I. szakasza szerint szakmai tigyfélnek tekintett
tigyfelet.

46. cikk
Az iigyfelek tdjékoztatisira vonatkoz6 altalinos kovetelmények
(A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdése)

(1) A befektetési véllalkozds az ugyféllel vagy a potencidlis iigyféllel vald, befektetési szolgéltatdsok vagy kiegészit§
szolgdltatdsok nyujtdsdr6l szO6l6 megillapoddsok megkotése elétt, vagy az emlitett szolgaltatdsok nydjtdsa eltt —
a kordbbi idépontot kell figyelembe venni — kell§ id6ben tdjékoztatja az tgyfélet vagy a potencidlis iigyfelet
a kovetkezSkr6l:

a) az emlitett megdllapoddsok feltételei;

b) a 47. cikkben elgirt, az emlitett megdllapoddsokra vagy a befektetési vagy kiegészit§ szolgdltatdsokra vonatkozd
tdjékoztatdst.

(2) A befektetési vallalkozds a befektetési szolgaltatdsok vagy kiegészitS szolgdltatdsok iigyfeleknek vagy potencidlis
tugyfeleknek torténd nydjtasa el6tt kell§ idében rendelkezésre bocsdtja a 47-50. cikkben el8irt tdjékoztatdst.

(3) Az (1) és a (2) bekezdésben emlitett tdjékoztatdst tartés adathordozén vagy weboldal (ahol ez nem mindsiil tart6s
adathordozonak) segitségével nyujtjak, feltéve hogy teljesiilnek a 3. cikk (2) bekezdésében meghatdrozott feltételek.

(4) A befektetési vallalkozds kell§ iddben értesiti az tigyfelet a 47-50. cikk szerint adott tdjékoztatdsok minden olyan
lényeges véltozdsardl, amely relevns a vdllalkozds dltal az tigyfélnek nydjtott szolgdltatds tekintetében. Amennyiben
a tdjékoztatdst tartds adathordozén adjdk dt, a kapcsol6dé értesitést is tartds adathordozoén kell dtadni.

(5) A befektetési vallalkozds biztositja, hogy a marketingkézleményben szerepld tdjékoztatds Gsszhangban alljon
a vallalkozds dltal az tigyfeleknek a befektetési és kiegészit§ szolgdltatdsok elvégzése sordn nyujtott tdjékoztatdssal.

(6)  Amennyiben a marketingkozlemény az aldbbiakban ismertetett jellegi ajanlatot vagy felhivast tartalmaz, és
meghatdrozza a vdlaszadds modjit vagy nyomtatvanyt mellékel a vilaszaddshoz, tartalmaznia kell a 47-50. cikkben
el6irt informéciok koziil az ajanlatra vagy felhivasra vonatkozokat:

a) ajanlat pénziigyi eszkozzel vagy befektetési vagy kiegészit§ szolgdltatdssal kapcsolatos megdllapodds megkotésére
a kozlemény megvélaszoldjaval;

b) felhivds a kozlemény megvdlaszoldjanak, hogy tegyen ajanlatot pénziigyi eszkozzel vagy befektetési vagy kiegészits
szolgdltatdssal kapcsolatos megdllapodds megkotésére.

Az els6 albekezdés azonban nem alkalmazandd, ha a marketingkozleményben szerepld ajanlatra vagy felhivdsra torténd
véalaszaddshoz a potencidlis tigyfélnek mdsik, az informacidkat egyenként vagy egyiittesen tartalmazé dokumentumra
vagy dokumentumokra kell hivatkoznia.

47. cikk

Téjékoztatds a befektetési villalkozisrél és az iigyfeleknek és potencidlis iigyfeleknek nydijtott
szolgdltatasair6l

(A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdése)

(1) A befektetési vallalkozds, amennyiben relevans, a kovetkez$ dltaldnos tdjékoztatdst bocsitja tigyfelei vagy
potencidlis tigyfelei rendelkezésére:

a) a befektetési vallalkozds neve és cime, valamint ahhoz szitkséges elérhetGségi adatai, hogy az tigyfél hatékonyan
kapcsolatot tudjon tartani a vallalkozassal;

b) a nyelvek, amelyeken az tigyfél kommunikalhat a befektetési véllalkozdssal, és amelyen dokumentumokat és egyéb
tdjékoztatast kaphat a vallalkozdstol;
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) a befektetési villalkozds és az tigyfél kozotti kapcsolattartdsnak — és adott esetben a megbizdsok kiildésének és
fogaddsdnak — médjai;

d) nyilatkozat arrdl, hogy a befektetési véllalkozds engedéllyel rendelkezik, és az engedélyezd illetékes hatdsig neve és
cime;

e) ha a befektetési véllalkozds fiiggd tigynok dtjdn tevékenykedik, erre vonatkozé nyilatkozat, azon tagillam
megaddsaval, amelyben a fiiggd tigynokot bejegyezték;

f) a 2014/65/EU irdnyelv 25. cikkének (6) bekezdésével Osszhangban a befektetési véllalkozds altal az {igyfélnek
nydjtandé szolgdltatds teljesitésérdl szo6lo jelentések jellege, gyakorisdga és id6zitése;

g) ha a befektetési véllalkozds az tigyfél pénziigyi eszkozei vagy pénzeszkozei felett rendelkezik, a befektetési vallalkozas
altal az ugyfélvagyon védelmére tett lépések Osszefoglald leirdsa, beleértve barmely érintett befektet8kartalanitdsi
rendszert vagy betétbiztositdsi rendszert, amely az egy adott tagéllamban folytatott tevékenysége okdn a véllalkozdsra
vonatkozik;

h) a 34. cikkel 6sszhangban a vdllalkozds osszeférhetetlenségi politikdjanak leirdsa, amely Osszefoglalé formdban is
megadhat6;

i) az ugyfél kérésére az emlitett Osszeférhetetlenségi politika tovdbbi részletei tartés adathordozon, vagy weboldal
segitségével (ahol ez nem mindsil tartés adathordozénak), feltéve hogy teljesiilnek a 3. cikk (2) bekezdésében
meghatdrozott feltételek.

Az a)-i) pontban felsorolt tdjékoztatdst a befektetési vagy kiegészit§ szolgdltatdsok iigyfeleknek vagy potencialis
tigyfeleknek torténd nydjtdsa el6tt kell§ id6ben at kell adni.

(2)  Portfolidkezelési szolgdltatds nyujtdsakor a befektetési villalkozdsok megfelels értékelési és Osszehasonlitdsi
modszert hoznak létre — példdul érdemi referenciaértéket —, amely az tigyfél befektetési célkittizéseire és az tigyfél portfo-
lijdban szereplS pénziigyi eszkozok tipusdra épiil, hogy a szolgaltatast igénybe vevd tigyfél értékelhesse a véllalkozds
teljesitményét.

(3) Ha a befektetési vallalkozds portféliokezelési szolgdltatds nydjtdsat kinalja egy iigyfélnek vagy potencidlis
tigyfélnek, az (1) bekezdésben el6irt tdjékoztatason kiviil a kovetkezSkre vonatkozé tdjékoztatdst nydjt — adott esetben —
az ugyfélnek:

a) az ligyfél portfolijaban szerepld pénziigyi eszkozok értékelésének modszere és gyakorisdga;

jogok atruhdzdsanak részletei;
¢) annak a referenciaértéknek a meghatdrozdsa, amelyhez az tigyfél portfolidjanak teljesitményét viszonyitjak;

d) a pénziigyi eszkozok azon tipusai, amelyek az tigyfélportf6li6 részét képezhetik és azok az tigylettipusok, amelyeket
ilyen eszkozokkel kapcsolatban végrehajthatnak, beleértve az esetleges korldtozdsokat;

e) a kezelési célok, a kezel§ szdmdra a teljes korti jogok gyakorldsa kozben szem el6tt tartand6 kockazati szint, tovabba
a teljes kord jogok esetleges konkrét korldtja.

Az a)-e) pontban felsorolt tdjékoztatdst a befektetési vagy kiegészité szolgiltatisok iigyfeleknek vagy a potencialis
tigyfeleknek torténd nydjtasa el6tt kell§ id6ben at kell adni.

48. cikk
A pénziigyi eszkozokre vonatkozo tdjékoztatds
(A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdése)

(1) A befektetési villalkozds a befektetési vagy kiegészit§ szolgaltatdsok iigyfeleknek vagy potencidlis iigyfeleknek
torténd nyujtdsa elStt kell§ id6ben dltaldnos leirdst ad az tgyfelek vagy a potencidlis iigyfelek szdmdra a pénziigyi
eszkozok jellegérél és kockdzatairdl, figyelembe véve killonosen az tigyfél lakossdgi tigyfélként, szakmai tigyfélként vagy
elfogadhatd partnerként valé besoroldsdt. A lefrdsban megfelel§ részletességgel el kell magyardzni az érintett konkrét
eszkoztipus jellegét, a pénziigyi eszkoz miikodését és teljesitményét killonbozd piaci feltételek mellett, ideértve mind
a kedvezd, mind a kedvezdtlen feltételeket, valamint az adott tipust eszkozzel jar6 kockazatokat, hogy az tigyfél képes
legyen megalapozott befektetési dontéseket hozni.
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(2) Az (1) bekezdésben emlitett kockdzatok leirdsdnak — amennyiben az érintett eszkoztipus, illetve az tigyfél stitusa
és ismeretei megkivanjak — a kovetkezd elemeket kell tartalmaznia:

a) az adott tipusd pénziigyi eszk6zokhoz kapcsolodd kockazatok, beleértve a tSkedttételnek és hatdsainak magyardzatat
és a teljes befektetés elvesztésének kockdzatat, ideértve a kibocsatd fizetésképtelenségéhez kapcsolddd kockazatokat
vagy az ezekhez kapcsolddd eseményeket, mint példdul a hitelezdi feltSkésitést;

b) az ilyen eszkozok drfolyamdnak volatilitdsa és rendelkezésre dll6 piacdnak korldtai;

c) tdjékoztatds a t6kekivonds akadalyairdl vagy korlatair6l, mint példdul nem likvid pénziigyi eszk6zok vagy rogzitett
befektetési futamidéGvel rendelkezd pénziigyi eszkozok esetében, amely megvildgitja a lehetséges kilépési modszereket
és a kilépés kovetkezményeit, a lehetséges hatranyokat és a pénziigyi eszkoznek az eredeti tranzakcié koltségeinek
megtériilése el6tti eladdsdhoz sziikséges becsiilt idGtartamot az adott tipusti pénziigyi eszkoz esetében;

d) annak a lehetdsége, hogy a befektet§ az ilyen eszkozokkel folytatott tigyletekbdl eredGen az eszkozok megvésar-
lasanak koltsége mellett — fiiggd kotelezettségeket is magdban foglalé — pénziigyi kotelezettségvallaldsokat és egyéb
kotelezettségeket is magdara vallal;

e) a szdban forgd tipust eszkozokre vonatkozo letéti kovetelmények és hasonld kotelezettségek.

(3)  Amennyiben a befektetési villalkozds egy, a nyilvinossdgnak sz6lo jelenlegi ajanlat tdrgydt képezd pénziigyi
eszkozrdl tdjékoztatja a lakossdgi tigyfelet vagy potencidlis lakossdgi tigyfelet, és az ajanlatra vonatkozéan a 2003/71/EK
irdnyelvnek megfelelGen tdjékoztatdt tettek kozzé, a befektetési vallalkozds a befektetési vagy kiegészitd szolgaltatdsok
tugyfeleknek vagy potencidlis tigyfeleknek torténd nydjtisa elStt kell§ iddben tdjékoztatja az tigyfelet vagy potencidlis
tgyfelet a tdjékoztat6 nyilvanos fellelhetSségérél.

(4) Amennyiben a pénziigyi eszkoz egy vagy tobb pénziigyi eszkozbdl vagy szolgdltatdsbol tevddik ossze,
a befektetési véllalkozds megfelel§ ismertetést ad a pénziigyi eszkoz jogi természetérsl, osszetevdirSl, és hogy azok
kolcsonhatdsa miként érinti a befektetés kockdzatat.

(5)  Garancidt vagy t6kevédelmet tartalmazd pénziigyi eszkozok esetén a befektetési véllalkozds tdjékoztatdst ad az
tigyfélnek vagy a potencidlis iigyfélnek a garancia vagy a t6kevédelem Kkiterjedésérsl és jellegérél. Amennyiben
a garancidt harmadik fél nydjtja, a garancidrél nyujtott tdjékoztatds tartalmazza a garancidt add fél és a garancia
megfelel§ részletességi adatait, hogy az ligyfél vagy a potencialis tigyfél valésan értékelhesse a garanciat.

49. cikk
Az iigyfél pénziigyi eszkozeinek vagy pénzeszkozeinek védelmével kapcsolatos tdjékoztatis
(A 2014/65[EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdése)

(1) A befektetési véllalkozds — amennyiben tigyfelek pénziigyi eszkozeit vagy pénzeszkozeit tdrolja — amennyiben
relevans, a (2)—(7) bekezdésben meghatarozott tdjékoztatdst nyujtja az tigyfeleknek vagy potencidlis tigyfeleknek.

(2) Ha az ugyfél pénziigyi eszkozeit vagy pénzeszkozeit a befektetési vallalkozds nevében harmadik fél kezelheti,
a befektetési vallalkozas tdjékoztatja az tigyfelet vagy potencidlis tigyfelet errdl, tovabbd a befektetési vallalkozds éltal —
a hatdlyos nemzeti jognak megfelelSen — vallalt felel@sségrdl, amely a harmadik fél tevékenységére vagy mulasztdsara és
a harmadik fél fizetésképtelenségének az tigyfelet érint6 kovetkezményeire vonatkozik.

(3)  Amennyiben az {igyfél vagy potencidlis tigyfél pénziigyi eszkozeit a harmadik fél gy(jtdszamlan tartja — ha ez
a nemzeti jogban engedélyezett —, a befektetési véllalkozds errdl tdjékoztatja az iigyfelet és egyértelmiien figyelmezteti
a kapcsol6dé kockdzatokra.

(4) Ha a nemzeti jog szerint nem lehetséges az iigyfél vagy a potencidlis tigyfél harmadik fél altal kezelt pénziigyi
eszkozeinek a harmadik fél vagy a befektetési véllalkozds sajat pénziigyi eszkozeitSl elkiiloniilten valé azonositdsa,
a befektetési vallalkozds errdl tdjékoztatja az iigyfelet és egyértelmten figyelmezteti a kapcsol6dé kockazatokra.

(5) Ha az ugyfél vagy potencidlis igyfél pénziigyi eszkozeit vagy pénzeszkozeit tartalmazé szdmla egy tagdllam
joghatdsdgan kiviili jog hatalya ald tartozik vagy fog tartozni, errdl a befektetési vallalkozds tdjékoztatja az tigyfelet vagy
potencidlis tigyfelet, és jelzi, hogy ennek megfelelden az {igyfélnek vagy potencidlis iigyfélnek az emlitett pénziigyi
eszkozokre vagy pénzeszkozokre vonatkozd jogai is valtozhatnak.
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(6) A befektetési vallalkozds tdjékoztatja az tigyfelet a villalkozds esetleges, az tigyfél pénziigyi eszkozeire vagy pénzes-
zkozeire vonatkozd biztositéki jogdrdl vagy zdlogjogdrdl, vagy az emlitet eszk6zokhoz kapesolodé esetleges beszdamitdsi
jogdrdl, és ennek feltételeirdl. Adott esetben az iigyfelet egy letéteményes esetleges, az emlitett pénziigyi eszkozokre vagy
pénzeszkozokre vonatkozo biztositéki jogdrol vagy zalogjogardl, vagy esetleges beszdmitdsi jogdrdl is tdjékoztatja.

(7)  Miel6tt a befektetési vallalkozds értékpapir-finanszirozasi tigyleteket kot az iigyfél nevében néla tdrolt pénziigyi
eszkozok tekintetében, vagy miel6tt sajat szamldjara vagy egy maésik tigyfél szdmldjara mas médon haszndlnd e pénziigyi
eszkozoket, el6tte kell§ idben, tartés adathordozé segitségével, vildgos, teljes kord és pontos tdjékoztatdssal latja el az
ugyfelet a befektetési vallalkozds e pénziigyi eszkozok hasznalatdval kapcsolatos kotelezettségeirdl és felel@sségeirdl
(beleértve a pénziigyi eszkozok visszatéritésének feltételeit is), és az esetleges kockdzatokrdl.

50. cikk
Téjékoztatds a koltségekrdl és a kapcsolodé dijakrol
(A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdése)

(1) Az tigyfeleknek a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikke (4) bekezdése szerinti, koltségekrél és dijakrdl val6 tdjékoztatdsa
tekintetében a befektetési véllalkozdsnak meg kell felelnie a (2)—(10) bekezdésben meghatdrozott részletes kovetelmé-
nyeknek.

A 2014/65[EU iranyelv 24. cikkének (4) bekezdésében meghatdrozott kotelezettségek sérelme nélkiil a szakmai
tigyfeleknek befektetési szolgdltatdsokat nydjté befektetési véllalkozdsnak joga van megéillapodni ezen iigyfelekkel az
ebben a cikkben meghatdrozott részletes kovetelmények korldtozott alkalmazdsdr6l. A befektetési vallalkozds nem
fogadhatja el ilyen korlatozast befektetési tandcsadasi vagy portfolié kezelési szolgdltatds nytjtdsa esetén, illetve
amennyiben — a nytjtott befektetési szolgaltatdstol fuggetlentil — az érintett pénziigyi eszkozok szarmazékos elemet
tartalmaznak.

A 2014/65[EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdésében meghatdrozott kotelezettségek sérelme nélkil az elfogadhatd
partnereknek befektetési szolgdltatdsokat nyujtd befektetési vallalkozdsnak joga van megdllapodni ezen tgyfelekkel az
ebben a cikkben meghatdrozott részletes kovetelmények korldtozott alkalmazdsirdl, kivéve akkor, ha — a nydjtott
befektetési szolgdltatastol figgetleniil — az érintett pénziigyi eszkozok szdrmazékos elemet tartalmaznak és az
elfogadhatd partner tigyfeleinek kivanja felkindlni ezeket.

(2) Az ugyfeleknek sz016, koltségekre és dijakra vonatkozd tdjékoztatds elGzetes és utdlagos kozzétételéhez
a befektetési vallalkozds a kovetkezd elemeket Gsszegzi:

a) a befektetési véllalkozds vagy amennyiben az tigyfelet egyéb felekhez irdnyitottdk, az egyéb felek dltal az tigyfélnek
nyujtott befektetési és|vagy kiegészit§ szolgdltatisokért felszdmitott minden koltség és kapcsolodé dij; és

b) a pénziigyi eszk6zok elddllitdsaval és kezelésével osszefiiggd minden koltség és kapesolddo dij.

Az a) és b) pontban hivatkozott koltségek felsoroldsa e rendelet II. mellékletében szerepel. Az a) pont alkalmazdsdban
a befektetési vallalkozds altal az tigyfélnek nydjtott befektetési szolgdltatdssal kapcsolatban harmadik felektd] kapott
pénzosszegeket kiilon, tételesen kell feltiintetni, és az Osszesitett koltségeket és dijakat Osszegezni kell, és mind
osszegszertien, mind szdzalékként be kell mutatni.

(3) Ha az Osszesitett koltségek és dijak egy részét kilfoldi pénznemben kell megfizetni vagy abban adjidk meg,
a befektetési villalkozds feltiinteti az érintett pénznemet, valamint az alkalmazandé dtvaltdsi drfolyamot és koltségeket.
A befektetési véllalkozds a fizetési és egyéb szerz8désteljesitési feltételekrdl is tdjékoztatdst ad.

(4)  Azon termékkoltségek és dijak tekintetében, amelyeket az AEKBV kiemelt befektet6i informaciok nem foglalnak
magukban, a befektetési véllalkozds kiszdmolja és kozzéteszi e koltségeket példdul oly médon, hogy kapcsolatba 1ép az
AEKBV-kezel§ trsasdgokkal a vonatkozd informaci6k megszerzése érdekében.

(5) A pénziigyi eszkozhoz és a nydjtott befektetési vagy kiegészit§ szolgaltatishoz kapcsolddd dsszesitett koltségekrdl
és dijakrol sz016 teljes korti informdcidk el6zetes kozzétételének kotelezettsége a kovetkezd helyzetekben alkalmazandé
a befektetési vallalkozdsokra:

a) amennyiben a befektetési véllalkozds pénziigyi eszkozoket ajanl vagy értékesit az tigyfelek szdmadra; vagy
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b) amennyiben a befektetési szolgdltatdsokat nydjté befektetési vallalkozdsnak AEKBV-re vonatkozé kiemelt befektetdi
informdcidkat vagy lakossdgi befektetési csomagtermékekre, illetve biztositdsi alapti befektetési termékekre vonatkoz6
kiemelt befektetdi informdciokat kell szolgdltatnia az {igyfeleknek az adott pénziigyi eszkozokhoz kapesolédoan,
a vonatkozd unids jogszabalyokkal 6sszhangban.

(6)  Azon befektetési vallalkozdsnak, amely nem ajdnl vagy értékesit pénziigyi eszkozoket az tigyfelek szdmdra vagy
nem koteles kiemelt befektetdi informdcidkat nyujtani az tigyfeleknek a vonatkozé unids jogszabdlyokkal 6sszhangban,
tajékoztatnia kell tigyfeleit a nyujtott befektetési ésfvagy kiegészit§ szolgdltatisokhoz kapcsolédé minden koltségrdl és
dijrol.

(7)  Amennyiben tobb mint egy befektetési vallalkozds nydjt befektetési vagy kiegészit6 szolgaltatdst az tigyfél
szdmdra, minden befektetési véllalkozds tdjékoztatdst ad az altala nydjtott befektetési vagy kiegészit§ szolgiltatisok
koltségeirdl. A befektetési véllalkozds, amely mds vallalkozas altal nydjtott szolgaltatdsokat ajanl vagy értékesit tigyfelei
szdmdra, Osszesiti szolgéltatdsainak koltségeit és dijait a masik vallalkozds dltal nydjtott szolgaltatisok koltségeivel és
dijaival. Amennyiben a befektetési vallalkozds mds véllalkozdshoz irdnyitja az tgyfelet, figyelembe veszi a madsik
véllalkozds altal nyujtott befektetési vagy kiegészitd szolgdltatasokhoz kapcsolddd koltségeket és dijakat.

(8) A koltségek és dijak elGzetes szdmitdsakor a befektetési véllalkozds ténylegesen felmeriilt koltségeket hasznal fel
a varhato koltségek és dijak kiszdmitdsdhoz. Amennyiben a ténylegesen felmeriilt koltségek nem elérhetGek, a befektetési
véllalkozds ésszerti becslésekkel dllapitja meg e koltségeket. A befektetési vallalkozds az utdlagos tapasztalatok alapjan
feliilvizsgalja az elGzetes feltételezéseket és amennyiben sziikséges, elvégzi azok kiigazitdsat.

(9)  Amennyiben a befektetési vallalkozds pénziigyi eszkoz(oke)t ajanlott vagy értékesitett, vagy kiemelt befektetsi
informdcidkat nyujtott az figyfeleknek a pénziigyi eszkoz(6k)hoz kapesoldddan és folyamatosan kapesolatban dll vagy
allt az ugyféllel az év sordn, utdlagosan éves tdjékoztatdst nyujt mind a pénziigyi eszkoz(6k)hoz, mind a befektetési és
kiegészit§ szolgdltatas(ok)hoz kapcsolédd osszes koltségrdl és dijrdl. E tdjékoztatds a felmerilt koltségeken alapul és
személyre sz016.

A befektetési vallalkozds a befektetési szolgéltatdsok és a pénziigyi eszkozok koltségeirdl és dijairdl szolé osszefoglald
tajékoztatdst barmely 1étez idGszaki jelentéssel egyiitt dtadhatja az tigyfél szdmara.

(10) A befektetési vallalkozas illusztraciét szolgaltat iigyfelei szdmdra, amelyben bemutatja a koltségek hozamra
kifejtett halmozott hatdsit a befektetési szolgdltatdsok nydjtdsa sordn. Ezen illusztraciét mind elGzetesen, mind
utblagosan kidolgozott formaban rendelkezésre kell bocsitani. A befektetési véllalkozds biztositja, hogy az illusztrcié
megfelel a kovetkezd kovetelményeknek:

a) az illusztracié bemutatja az 4tfogd koltségeknek és dijaknak a befektetés hozamdra kifejtett hatasat;
b) az illusztricié bemutatja a koltségek elGzetesen becsiilt novekedéseit vagy ingadozdsait; és

¢) az illusztraciét magyarazé leirds kiséri.

51. cikk
A 2009/65[EK irdnyelvvel és az 1286/2014/EU rendelettel 6sszhangban nydjtott tdjékoztatds
(A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdése)
A kollektiv befektetési vallalkozdsok befektetési jegyeit vagy lakossdgi befektetési csomagtermékeket, illetve biztositdsi
alapti befektetési termékeket forgalmazé befektetési villalkozds tovdbbi tdjékoztatdst nytjt iigyfeleinek a termékre
vonatkozé valamennyi egyéb koltségrdl és kapcsol6dd dijrdl, amelyet az AEKBV-re vonatkozd kiemelt befektetdi
informdciok vagy a lakossdgi befektetési csomagtermékekre, illetve a biztositdsi alapt befektetési termékekre vonatkozd

kiemelt befektetdi informdacidk nem tartalmaztak, és azokrdl a koltségekrdl és dijakrdl, amelyek a pénziigyi eszkozhoz
kapcsol6dé befektetési szolgdltatdsok nydjtasakor meriiltek fel.

2. SZAKASZ
Befektetési tandcsadds
52. cikk
A befektetési tandcsaddsrol sz616 tdjékoztatds
(A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (4) bekezdése)
(1) A befektetési véllalkozds egyértelmtien és tomoren kifejti, mikor és miért mindsithetd a befektetési tandcsadds

fiiggetlennek vagy nem fiiggetlennek, tovabbd az alkalmazott korlitozdsok tipusdt és jellegét, befektetési tandcsadds
figgetlen alapon torténd nyujtdsa esetén ideértve az 6sztonzék elfogaddsdra és megtartdsdra vonatkozo tilalmat is.
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Amennyiben a befektetési vallalkozds ugyanannak az tigyfélnek egyszerre ajdnl fel vagy ad tandcsot fuggetlen és nem
fuggetlen alapon, kifejti mindkét szolgdltatds targykorét, hogy lehet6vé tegye a befektet6k szdmdra a koztik 1évé
killonbségek megértését és nem tiinteti fel magdt fuggetlen befektetési tandcsad6ként a teljes tevékenység vonatko-
zdsdban. Az ugyfelekkel folytatott kommunikdcidés sordn a vdllalkozds nem adhat indokolatlan hangsilyt fiiggetlen
befektetési tandcsaddsi szolgéltatdsainak a nem fiiggetlen befektetési szolgdltatdsokkal szemben.

(2) A figgetlen vagy nem fiiggetlen alapon befektetési tandcsaddst nydjtd befektetési véllalkozds bemutatja az tigyfél
szdmdra az ajanlhaté pénziigyi eszkozok korét, és ezzel Osszefiiggésben a villalkozds eszkozok kibocsdtdjahoz vagy
szolgaltat6jahoz fiz6d6 kapesolatat is.

(3) A befektetési vallalkozds ismerteti a figyelembe vehetS pénziigyi eszkozok tipusait, a pénziigyi eszkozok és —
a szolgéltatds targykorébe tartozé eszkoztipusonként — a szolgdltatok korét, valamint fiiggetlen tandcsadds nyujtdsa
esetén azt, hogyan elégiti ki a nytjtott szolgdltatds a fiiggetlen alapon torténd befektetési tandcsadds feltételeit, tovabba
ismerteti a pénziigyi eszkozok ajanldsaval Gsszefiiggésben a befektetési vallalkozds dltal alkalmazott kivdlasztdsi folyamat
soran figyelembe vett tényezdket, példaul a pénziigyi eszkozok kockdzatait, koltségeit és Gsszetettségét.

(4)  Amennyiben a befektetési tandcsaddst figgetlen alapon nyujté befektetési vallalkozds altal értékelt pénziigyi
eszkozok kore tartalmazza a véllalkozds sajat pénziigyi eszkozeit vagy a befektetési véllalkozdssal szoros kapcsolatban
1év6 vagy hozzd egyéb szoros jogi vagy gazdasagi kapcsolattal flizott szervezetek édltal kibocsdtott vagy nyujtott pénziigyi
eszkozoket és vele kapcsolatban nem 1év6 vagy hozzd nem kapcsolodd kibocsatok vagy szolgéltatok pénziigyi eszkozeit
is, igy a befektetési véllalkozds minden pénziigyi eszkoz tipus esetében megkiilonbozteti azon pénziigyi eszkozok korét,
amelyeket a vele kapcsolatban nem 4ll6 szervezet bocsat ki vagy szolgdltat.

(5) A nytjtott ajanldsok megfelelGségérsl az 54. cikk (12) bekezdése szerint rendszeres értékelést nyujtd befektetési
véllalkozds kozzéteszi a kovetkezdket:

a) a rendszeres alkalmassagi értékelés gyakorisaga és terjedelme, valamint amennyiben relevans, az értékelést kivaltd
feltételek;

b) hogy a kordbban 6sszegyjtott informdcidk mennyiben lesznek djraértékelve; tovabba

c) az aktualizdlt ajanlds tigyfél felé torténd kozvetitésének médja.

53. cikk
Fiiggetlen alapon nytjtott befektetési tandcsadds
(A 2014/65[EU iranyelv 24. cikkének (4) bekezdése és 24. cikkének (7) bekezdése)

(1) A befektetési tandcsaddst fiiggetlen alapon nytijté befektetési vallalkozds a piacon elérhet§ pénziigyi eszkozok
2014/65[EU irdnyelv 24. cikke (7) bekezdésének a) pontja szerinti kellGen nagy korének értékelése és osszehasonlitdsa
céljabol kivélasztdsi folyamatot hatdroz meg és vezet be. A kivalasztdsi folyamatnak tartalmaznia kell a kovetkezd
elemeket:

a) a figyelembe vett pénziigyi eszkozok szdma és véltozatossdga ardnyban dll a fiiggetlen befektetési tandcsadé dltal
kindlt befektetési tanacsadasi szolgaltatasok targykorével;

b) a figyelembe vett pénziigyi eszkozok szdma és véltozatossiga megfelelGen reprezentdlja a piacon elérhetS pénziigyi
eszkozoket;

) a befektetési véllalkozds vagy a befektetési véllalkozassal szoros kapcsolatban 1évS szervezetek dltal kibocsdtott
pénziigyi eszkozok mennyisége ardnyban éll a figyelembe vett pénziigyi eszkozok teljes osszegével; tovdbbad

d) a kilonbozs pénziigyi eszkozok kivalasztasit célzd szempontrendszer magaban foglal minden relevdns koriilményt,
igy a kockdzatokat, a koltségeket és az Osszetettséget, valamint a befektetési véllalkozds tigyfeleinek jellemz&it, és
biztositja, hogy az ajanlhaté pénziigyi eszkozok kivalasztdsa nem részrehajlo.

Amennyiben az iizleti modellnek vagy a nyujtott szolgaltatds egyedi targykorének betudhatéan nem lehetséges dsszeha-
sonlitdst végezni, a befektetési tandcsaddst nyujtd befektetési véllalkozds nem tiintetheti fel magat fiiggetlenként.

(2) A bizonyos kategéridji vagy meghatdrozott korli pénziigyi eszkozokre fokuszdld, a befektetési tandcsaddst
figgetlen alapon nyujté befektetési véllalkozdsnak meg kell felelnie az aldbbi kovetelményeknek:

a) a villalkozds oly médon prezentdlja magdt, hogy kizdr6lag az adott kategéridji vagy korti pénziigyi eszkozok irdnt
érdekl6ds tigyfeleket vonzza;
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b) a viéllalkozds megkoveteli tigyfeleitSl annak jelzését, hogy kizdrélag a meghatdrozott kategoridjii vagy kord pénziigyi
eszkozokbe torténd befektetés irdnt érdeklédnek és tovabba

c) a szolgdltatds nyujtdsa el6tt a véllalkozds biztositja, hogy szolgéltatdsa minden 0j tigyfél szdmdra megfeleld legyen:
tizleti modellje illeszkedik az tigyfél igényeihez és céljaihoz, és a pénziigyi eszkozok kore is alkalmas az tigyfél
szamdra. Amennyiben ez nem 4ll fenn, a villalkozds nem nydjthat ilyen szolgaltatdst az tigyfél szdmdra.

(3) A befektetési tandcsaddst fiiggetlen és nem fiiggetlen alapon is nyujtd befektetési véllalkozdsnak meg kell felelnie
az alabbi kovetelményeknek:

a) a befektetési véllalkozds a szolgaltatdsnyujtas elStt kell6 id6ben tartés adathordozd segitségével tdjékoztatia az
tigyfeleket arrdl, hogy a tandcsadds a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikke (4) bekezdésének a) pontjdval és a vonatkozé
végrehajtdsi jogszabalyokkal 6sszhangban fiiggetlennek vagy nem fuggetlennek mindsiil-¢;

b) a befektetési véllalkozds fiiggetlennek nevezi magdt azon szolgdltatdsok kapcsdn, amelyek esetében fiiggetlen alapon
nyujt befektetési tandcsadast;

) a befektetési véllalkozds megfelel§ szervezeti kovetelményekkel és kontrollmechanizmusokkal rendelkezik, amelyek
biztositjdk a tandcsaddsi szolgdltatdsok és a tandcsadok két tipusdnak az egyértelmii elkiilonitését, és azt, hogy az
tigyfelek biztosak lehessenek a tandcsadds tipusdban, és a megfelel§ tipusi tandcsaddst kapjdk. A befektetési
véllalkozds nem teszi lehet6vé természetes személy szdmdra, hogy fuggetlen és nem fiiggetlen tandcsadast is nyujtson.

3. SZAKASZ

Az alkalmassdg és a megfeleldség értékelése
54. cikk
Az alkalmassdg értékelése és az alkalmassdgi jelentések
(A 2014/65(EU irdnyelv 25. cikkének (2) bekezdése)

(1) A befektetési vallalkozds nem okozhat félreérthetGséget vagy zavart felelGsségével kapcsolatban a befektetési
szolgdltatdsok vagy a pénziigyi eszkozok alkalmassdganak a 2014/65/EU irdnyelv 25. cikkének (2) bekezdése szerinti
értékelése sordn. Az alkalmassagi értékelés elvégzésekor a villalkozas vildgosan és egyszertien tdjékoztatja iigyfeleit vagy
potencidlis tigyfeleit arrdl, hogy az alkalmassdg értékelésének célja, hogy a véllalkozds képes legyen az tigyfél érdekének
leginkdbb megfelel6 médon eljarni.

Amennyiben a befektetési tandcsadds vagy a portfdliokezelési szolgdltatdsok Osszessége vagy egy része automatizdlt vagy
félig automatizdlt rendszerben zajlik, az alkalmassigi értékelés elvégzése a szolgdltatdst nyujtd befektetési véllalkozds
felel6sségébe tartozik, és a személyes ajanlds megaddsa vagy a kereskedésre vonatkozé dontéshozatal tekintetében nem
korlatozodhat egy elektronikus rendszer hasznalatara.

(2) A befektetési vallalkozds az tigyfélt6] begytijtendd informaciok korét az tigyfélnek nytjtandé befektetési tandcsadds
vagy portfélidkezelési szolgaltatds fényében hatirozza meg. A befektetési véllalkozds beszerzi az ugyféltSl vagy
potencidlis tigyfélt6] mindazon informdacidkat, amelyek szdmadra az tigyféllel kapcsolatos lényeges tények megértéséhez és
ahhoz sziikségesek, hogy ésszerti alapon — a nytjtott szolgaltatds jellegét és méretét kellGen figyelembe véve — meg tudja
hatdrozni azt, hogy az ajanlandd, illetve portfélidkezelési szolgdltatds keretében kotendd konkrét tigylet megfelel
a kovetkez6 kritériumoknak:

a) az ligylet megfelel az adott tigyfél befektetési céljainak, ideértve az tigyfél kockdzattiirését;

b) az tigylet jellegénél fogva az tigyfél pénziigyileg viselni tudja a befektetési céljainak megfelel§ kapcsolodd befektetési
kockazatokat;

c) az ugylet jellegénél fogva az iigyfél rendelkezik az ahhoz szikséges tapasztalatokkal és ismeretekkel, hogy megértse
az ugylettel vagy a portfélidja kezelésével kapcsolatos kockdzatokat.

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

Ha a befektetési szolgdltatds a 2014/65/EU irdnyelv II. mellékletének 1. szakasza szerinti szakmai tigyfélnek nydjtott
befektetési tandcsadast jelent, a befektetési vallalkozds a (2) bekezdés b) pontjdnak alkalmazdsdban feltételezheti, hogy az
tgyfél pénziigyileg viselni tudja a befektetési céljainak megfelel§ befektetési kockdzatokat.
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(4) Az ugyfél vagy potencidlis tigyfél pénziigyi helyzetével kapcsolatos tdjékoztatds a kovetkezSkre vonatkozd
informdcidkat tartalmazza (amennyiben relevans): az iigyfél rendszeres jovedelmének forrdsa és nagysiga, vagyona —
beleértve a likvid eszkozoket, a befektetéseket és az ingatlanokat — és rendszeres pénziigyi kotelezettségvallaldsai.

(5) Az uigyfél vagy potencidlis tigyfél befektetési céljaival kapcsolatos tdjékoztatds a kovetkez8kre vonatkozé informa-
cidkat tartalmazza (amennyiben relevans): az tigyfélnek a befektetés tartasi idejére vonatkozé szdndéka, kockazatvallalsi
preferencidi, kockazati profilja és a befektetés célkittizései.

(6)  Amennyiben az tigyfél jogi személy, vagy két vagy tobb természetes személy csoportja, vagy amennyiben egy vagy
tobb természetes személyt egy mdsik természetes személy képvisel, gy a befektetési vallalkozds kialakitja és végrehajtja
az arra vonatkozd politikdt, hogy kit kell alkalmassdgi értékelés ald vetni, és hogyan valésul meg az értékelés
a gyakorlatban, ideértve azt is, hogy kit6l kell begytjteni az ismeretekre és a tapasztalatokra, a pénziigyi helyzetre és
a befektetési célokra vonatkozé informdcidkat. A befektetési vallalkozds rogziti e politikat.

Amennyiben az alkalmassagi értékelés egy természetes személy dltal képviselt természetes személyre vagy a 2014/65/EU
irdnyelv II. mellékletének II. szakasza szerinti szakmai tigyfélként val6 kezelését kérG jogi személyre vonatkozik, gy
a jogi személynek, vagy a természetes személy esetében a mogottes tigyfélnek — és nem a képviselének — a pénziigyi
helyzetét és befektetési céljait kell vizsgdlni. Az ismeretek és a tapasztalatok a természetes személy képviselGjére vagy
a mogottes iigyfél nevében tigyletek végrehajtasara felhatalmazott személyre vonatkoznak.

(7) A befektetési vallalkozds ésszerii lépéseket tesz az tigyfeleitdl vagy potencidlis iigyfeleitSl begyijtott informacidok
megbizhat6sdgdnak biztositdsdra. Ez tobbek kozott a kovetkezSket foglalja magdban:

a) biztositja, hogy az tigyfelek tudatdban legyenek a pontos és naprakész informdcidszolgaltatds fontossdganak;

b) biztositja, hogy az eszkozok — igy példdul az alkalmassigi értékeld folyamat sordn haszndlt kockdzatértékelési és
profilalkotdsi eszkozok vagy az tigyfél ismereteinek és tapasztalatdnak értékelését szolgdld eszkozok — a célnak
megfelelGek és az tigyfelekre alkalmazhat6 kialakitdstiak legyenek, tovabbd esetleges korldtozdsaikat feltdrjak és az
alkalmassdgi értékel folyamat sordn aktivan enyhitsék;

c) biztositja, hogy a folyamat sordn feltett kérdések az tigyfelek szdmdra valdszindleg érthetSk legyenek, pontosan
tikrozzék az tgyfelek céljait és igényeit, valamint ravildgitsanak az alkalmassgi értékelés elvégzéséhez sziikséges
informéci6kra; tovdbbd

d) adott esetben 1épéseket tesz az tigyfél-informdciok konzisztencidjdnak biztositdsa érdekében, példdul megvizsgdlja,
hogy az tigyfél dltal szolgdltatott informdciok tartalmaznak-e nyilvanvalé pontatlansagokat.

Az ugyfelekkel folyamatosan kapcsolatban all6, példaul folyamatos tandcsaddst vagy portfélidkezelési szolgaltatdst nyujtd
befektetési véllalkozdsoknak a (2) bekezdésben foglalt kovetelmények teljesitése érdekében bizonyithatéan rendelkezniiik
kell a helytall6 és naprakész tigyfél-informaciok fenntartdsdt célzé megfelel§ politikdkkal és eljardsokkal.

(8)  Amennyiben a befektetési vallalkozds a befektetési tandcsaddsbdl vagy portf6lidkezelésbsl allo befektetési
szolgaltatds nyujtasakor nem szerzi be a 2014/65/EU irdnyelv 25. cikkének (2) bekezdése szerinti informacidkat, gy
nem javasolhat befektetési szolgaltatdst vagy pénziigyi eszkozt az tigyfélnek vagy potencidlis iigyfélnek.

(9) A befektetési vallalkozasnak bizonyithatéan rendelkeznie kell megfelel§ politikdkkal és eljarasokkal annak biztosi-
tdsdra, hogy tisztdban van a befektetési szolgdltatdsok jellegével, jellemzdivel, ideértve az tigyfelek szdmadra kivélasztott
befektetési szolgdltatdsok és pénziigyi eszkozok koltségét és kockdzatait, és hogy a koltség és az Gsszetettség figyelembe
vételével értékelik, hogy egyenértékii befektetési szolgdltatdsok vagy pénziigyi eszkozok megfelelhetnek-e iigyfeliik
profiljanak.

(10) A befektetési véllalkozds a befektetési tandcsadasbdl vagy portfolidkezelésbdl allé befektetési szolgdltatds
nytjtdsakor nem ajnlhat tigyletet és nem hozhat erre vonatkozé dontést, amennyiben egy szolgaltatds vagy eszkoz sem
alkalmas az tigyfél szamdra.

(11)  Ha a befektetési tandcsadds vagy portfoliokezelési szolgéltatds nyujtdsa befektetések kozotti véltdst eredményez —
amely torténhet az egyik eszkoz eladdsival és egy madsik eszkoz vdsirldsival vagy egy létez6 eszkoz modositdsira
vonatkozé jog gyakorldsdval — a befektetési vallalkozds begydjti a sziikséges informdciokat az tigyfél meglévg befekteté-
seir6l és az ajdnlott Gj befektetésekrd], majd elvégzi a viltds koltség-haszon elemzését annak érdekében, hogy megalapo-
zottan ki tudja jelenteni, hogy a valtds a koltségeket meghaladé el6nyokkel jdr.
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(12)  Befektetési tandcsadds nydjtdsakor a befektetési véllalkozds jelentést készit lakossdgi tigyfele szdmdra, amely az
adott tandcsok Osszegzését és annak kifejtését tartalmazza, hogy a nyujtott ajinlds mit6l alkalmas a lakossdgi tigyfél
szdmdra, ideértve azt is, hogy miként felel meg az iigyfél céljainak és személyes koriilményeinek, tobbek kozott
a szitkséges befektetési futamiddre, az tigyfél ismereteire és tapasztalataira, valamint az {igyfél kockdzattal szembeni
bedllitottsdgara és veszteségelnyel§ képességére tekintettel.

A befektetési véllalkozds az alkalmassagi jelentésbe foglalja, hogy az ajinlott szolgaltatisok vagy eszkozok valdszintleg
indokoljdk-e, hogy a lakossigi tigyfél a rendelkezések rendszeres feliilvizsgdlatit kérje, és felhivja erre az iigyfelek
figyelmét.

Amennyiben a befektetési véllalkozds altal nydujtott szolgéltatds rendszeres alkalmassagi értékeléseket és jelentéseket tesz
szitkségessé, igy a kezdeti szolgaltatds meghatdrozasat kovets jelentéseknek elegendd csupén az érintett szolgaltatasok és
eszkozok ésfvagy az tigyfél korilményeinek valtozdsait bemutatniuk, vagyis nem szitkséges megismételniik az els§
jelentés minden részletét.

(13) A rendszeres alkalmassdgi értékelést nyujté befektetési vallalkozds a szolgdltatds javitdsa érdekében legaldbb
évente felillvizsgdlja az adott ajanldsok alkalmassdgdt. Az értékelés gyakorisdgat az tigyfél kockazati profiljatdl és az
ajanlott pénziigyi eszkoz tipusitdl fiiggden novelni kell.

55. cikk
Az alkalmassdg és a megfelelgség értékelésére vonatkoz6 kozos rendelkezések
(A 2014/65[EU irdnyelv 25. cikkének (2) bekezdése és 25. cikkének (3) bekezdése)

(1) A befektetési véllalkozdsok biztositjak, hogy az tigyfél vagy potencidlis iigyfél befektetési ismereteivel és tapasztala-
taival kapcsolatos tdjékoztatds a kovetkezdket tartalmazza, az iigyfél jellegének, a nydjtott szolgaltatds jellegének és
terjedelmének, valamint a tervezett termék vagy tigylet tipusdnak — egyben Osszetettségének és kapcsolédé kockdzatainak
— megfelel§ mértékben:

a) az ugyfél dltal ismert szolgaltatasok, tigyletek és pénziigyi eszkozok tipusai;

b) az ugyfél pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos tigyleteinek jellege, nagysdgrendje, és gyakorisdga, valamint a végrehaj-
tasukra szolgdl6 idGszak hossza;

c) az ugyfél vagy potencialis tigyfé]l végzettsége és foglalkozdsa vagy relevans kordbbi foglalkozasa.

(2) A befektetési véllalkozds nem 6sztonzi az ligyfelet vagy potencidlis tigyfelet arra, hogy ne adja meg a 2014/65/EU
irdnyelv 25. cikkének (2) és (3) bekezdése alkalmazasiban el6irt tdjékoztatdst.

(3) A befektetési vdllalkozds joggal hagyatkozik az tigyfelei vagy potencidlis iigyfelei dltal nyujtott tdjékoztatdsra,
kivéve, ha tudja vagy tudnia kellene, hogy az nyilvanvaléan elavult, pontatlan vagy hidnyos.
56. cikk
A megfelel§ség értékelése és a kapcsol6do nyilvintartdsi kotelezettségek
(A 2014/65[EU iranyelv 25. cikkének (3) bekezdése és 25. cikkének (5) bekezdése)

(1)  Annak értékelésekor, hogy a 2014/65[EU irdnyelv 25. cikkének (3) bekezdésében emlitett befektetési szolgdltatds
megfelel§-e az tigyfél szdmdra, a befektetési véllalkozds megdllapitja, hogy az tigyfél rendelkezik-e az adott termékkel
vagy befektetési szolgaltatdssal kapcsolatos kockdzatok megértéséhez szitkséges tapasztalatokkal és ismeretekkel.

A Dbefektetési vallalkozas feltételezheti, hogy a szakmai tigyfél rendelkezik a sziikséges tapasztalatokkal és ismeretekkel az
azon befektetési szolgdltatdsokkal vagy iigyletekkel, illetve iigylet- vagy terméktipusokkal osszefiiggs kockdzatok
megértéséhez, amelyekkel kapcsolatban szakmai iigyfélnek mindsiil.

(2) A befektetési véllalkozds nyilvantartdst vezet az elvégzett megfeleldségi értékelésekrdl, amely a kovetkezd elemeket
tartalmazza:

a) a megfelel@ségi értékelés eredménye;
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b) az tigyfélnek adott figyelmeztetés, amennyiben a befektetési szolgdltatds vagy termékbeszerzés az értékelés szerint
potencidlisan nem megfelel§ az iigyfél szamdra, tovdbbd az, hogy kérte-e az tgyfél az {igylet elvégzését a figyel-
meztetés ellenére, és ha igen, a véllalkozds elfogadta-e az tigyfél kérését az tigylet elvégzésére vonatkozdan;

¢) az ugyfélnek adott figyelmeztetés, amennyiben az tigyfél nem szolgdltatott elegendS informdaciét ahhoz, hogy
a véllalkozds elvégezze a megfeleldségi értékelést, tovabba az, hogy kérte-e az iigyfél az iigylet elvégzését a figyel-
meztetés ellenére, és ha igen, a vallalkozas elfogadta-e az tigyfél kérését az tigylet elvégzésére vonatkozdan.

57. cikk
Nem osszetett eszk6zokkel kapcsolatos szolgéltatisok nydijtdsa
(A 2014/65(EU irdnyelv 25. cikkének (4) bekezdése)

A 2014/65/EU irdnyelv 25. cikke (4) bekezdésének a) pontjdban nem szerepld pénziigyi eszkdz a 2014/65[EU irdnyelv
25. cikke (4) bekezdése a) pontjanak vi. alpontja szerint nem Osszetettnek mindsiil, ha megfelel a kovetkezd kritéri-
umoknak:

a) nem tartozik a 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdése 44. pontjdnak c) alpontja vagy I melléklete
C. szakaszdnak 4-11. pontja koziil barmelyik al4;

b) gyakori lehetség adddik az eszkoznek a piaci szereplSk szdmdra nyilvinosan hozzaférhet, piaci drnak mindsiils
vagy a kibocsatotdl fuggetlen értékmeghatdrozasi rendszer dltal kozzétett vagy megerdsitett drfolyamokon torténd
eladdsdra, visszavéltasdra vagy egyéb realizaldsara;

¢) nem tartalmaz olyan tényleges vagy potencidlis kotelezettséget az iigyfél szdmdra, amely meghaladja az eszkoz
beszerzési koltségét;

d) nem tartalmaz olyan kikotést, feltételt vagy kivdltd tényezdt, amely alapvetSen moédosithatja a befektetés vagy
a kifizetési profil jellegét vagy kockdzatit, mint példdul az egy bizonyos eszkoz mds befektetésbe valé atvéltdsira
vonatkozd jogot magédban foglalé befektetések;

¢) nem tartalmaz kifejezett vagy hallgat6lagos visszavaltasi dijat, amelynek hatdsdra a befektetés illikviddé vdlna, még ha
technikailag szdmos lehet8ség adddik is az eladdsdra, visszavaltdsdra vagy egyéb realizdldsira;

f) a tulajdonsdgaira vonatkozd megfelelSen atfogd tdjékoztatds nyilvanosan hozziférhetS és valészintleg konnyen
érthetd, ami lehetdvé teszi, hogy az dtlagos lakossdgi tigyfél megalapozottan donthesse el, hogy bonyolit-e tigyletet az
eszkozzel.

58. cikk
A lakossdgi és a szakmai iigyfelekkel kotott megillapodasok
(A 2014/65[EU iranyelv 24. cikkének (1) bekezdése és 25. cikkének (5) bekezdése)

Az e rendelet alkalmazdsi idGpontjdt kovetGen a 2014/65/EU irdnyelv I. melléklete B. szakaszdnak 1. pontja szerinti
befektetési szolgaltatdst vagy kiegészitd szolgdltatdst nyujté befektetési vallalkozds az tigyféllel irdsbeli alapmegdllapodast
kot papiron vagy mds tartés hordozén, amelyben rogzitik az iigyfél és a véllalkozds alapvetd jogait és kotelezettségeit.
A befektetési tandcsaddst nyujto befektetési vdllalkozasnak csak akkor kell megfelelnie e kotelezettségnek, amennyiben az
ajanlott pénziigyi eszkozok vagy szolgdltatdsok rendszeres alkalmassagi értékelés targyat képezik.

Az irasbeli megdllapodds rogziti a felek alapvetd jogait és kotelezettségeit és a kovetkezd elemeket tartalmazza:
a) a szolgiltatdsok leirdsa, és adott esetben a nydjtandd befektetési tandcsadds jellege és terjedelme;

b) portfolidkezelési szolgdltatasok esetében a vasarolhaté és értékesithetS pénziigyi eszkozok tipusa, az iigyfél nevében
elvégezhetd tigyletek tipusa, valamint barmely tiltott eszkoz vagy tigylet; tovabbd

¢) a 2014/65[EU irdnyelv I. melléklete B. szakaszdnak 1. pontja szerinti nydjtandé szolgdltatdsok {8 jellemzdinek leirdsa,
ideértve adott esetben a villalkozds szerepét az iigyfél eszkozeihez kapcsolodd villalati események tekintetében,
valamint azokat a feltételeket, amelyekkel az {igyfél értékpapirjait érintd értékpapir-finanszirozdsi tigyletek
megtériilést generalnak az tigyfél szdmadra.
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4. SZAKASZ

Jelentés az iigyfeleknek
59. cikk
A megbizisok végrehajtisira vonatkozo tdjékoztatdsi kotelezettségek (kivéve a portfliokezelést)
(A 2014/65(EU irdnyelv 25. cikkének (6) bekezdése)

(1) Az ugyfél szdmdra megbizdst (kivéve portfolidkezelést) végrehajté befektetési villalkozds a megbizdssal
kapcsolatban a kovetkezdket biztositja:

a) a megbizds végrehajtisakor tartés adathordozdn azonnal lényegi tdjékoztatist ad az tigyfél szdmdra a megbizds
végrehajtdsarol;

b) a lehetS leghamarabb, de legkésébb a végrehajtdst kovetS els6 munkanapon — vagy ha a befektetési villalkozds az
igazoldst harmadik féltSl kapja, legkésébb a harmadik félt6l szarmazé igazolds atvételét kovets els6 munkanapon -
tartds adathordozén értesitést kiild az tigyfélnek, amelyben igazolja a megbizds végrehajtdsat.

A b) pont nem alkalmazandd, ha az igazolds ugyanazt az informdciét tartalmaznd, mint az tigyfélnek egy mdsik személy
altal azonnal tovabbitandé igazolds.

Az a) és a b) pont nem alkalmazandd, ha az iigyfelek nevében végrehajtott megbizasok az emlitett tigyfelekkel kotott
jelzdloghitel-megéllapoddsokat finanszirozé kotvényekkel kapcsolatosak, amikor is az igyletr6l sz6lé jelentést
a jelzdloghitel feltételeinek kozlésével egy id6ben kell elkésziteni a megbizds teljesitését kovets egy honapon beliil.

(2) Az (1) bekezdés szerinti kovetelményeken kiviil a befektetési véllalkozds kérésre tdjékoztatja tigyfelét megbizdsinak
alldsarol.

(3) Ha a megbizas kollektiv befektetési véllalkozds befektetési jegyeire vagy részvényeire vonatkozik és rendszeresen

végrehajtjdk, a befektetési vallalkozds megteszi az (1) bekezdés b) pontjdban megallapitott intézkedést, vagy ezen
tigyletek tekintetében legalabb hat havonta tdjékoztatja az tigyfelet a (4) bekezdés szerinti informaciékrol.

(4) Az (1) bekezdés b) pontjaban emlitett értesités a kovetkezd informacidk koziil az alkalmazanddkat tartalmazza,

adott esetben a 600/2014/EU rendelet 26. cikkének megfelelGen elfogadott jelentési kotelezettségekre vonatkozd

szabalyozdstechnikai standardokkal 6sszhangban:

a) ajelentést tevg véllalkozds neve;

b) az uigyfél neve vagy egyéb megjelolése;

¢) a kereskedés napja;

d) a kereskedés idGpontja;

e) a megbizds tipusa;

f) a helyszin meghatdrozasa;

g) az eszkoz meghatdrozdsa;

h) vételleladas jelzése;

i) a megbizds jellege, ha az nem vétel/eladds;

j) a mennyiség,

k) az egységar;

) ateljes ellenérték;

m) a felszdmitott jutalékok és koltségek teljes Osszege és — amennyiben az tigyfél kéri — tételes bontdsa, beleértve adott
esetben az alkalmazott feldr vagy kedvezmény 6sszegét, amennyiben az tigyletet sajat szdmldra kereskedd befektetési

véllalkozds hajtotta végre és a befektetési vallalkozast az tigyfélmegbizdsok legjobb végrehajtasinak kotelezettsége
terheli;
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n) az érvényes atvaltdsi drfolyam, amennyiben az iigylet pénznemek kozotti atvaltast igényel;

o) az ugyfél teljesitéssel kapcsolatos felelGssége, beleértve a teljesités vagy a fizetés hatdridejét, valamint a megfelel§
szamlainformdcidkat, amennyiben ezeket az informdciokat elz6leg nem kozolték az tigyféllel;

p) ha az ugyféllel szemben all6 fél maga a befektetési vallalkozds vagy annak csoportjdhoz tartozd személy vagy
a befektetési vallalkozds egy madsik tigyfele, ennek kozlése, kivéve, ha az tigyletet anonim kereskedést lehet6vé tevé
kereskedési rendszerben hajtottak végre.

A k) pont alkalmazdsdban, ha a megbizast kotegekben hajtottdk végre, a befektetési vallalkozds vélaszthat, hogy az
tigyfelet minden koteg arfolyamardl vagy az dtlagos arfolyamrdl tdjékoztatja. Az atlagos drfolyamrdl adott tdjékoztatds
esetében a befektetési véllalkozds az tigyfelet kérésre minden koteg drfolyamardl tdjékoztatja.

(5) A Dbefektetési vdllalkozds szabvany kédok haszndlatdval is megadhatja az iigyfélnek a (4) bekezdésben emlitett
tdjékoztatdst, feltéve hogy magyardzatot nydjt a kédokhoz.

60. cikk
A portféliokezelésre vonatkozo tdjékoztatisi kotelezettségek
(A 2014/65(EU irdnyelv 25. cikkének (6) bekezdése)

(1) A portfolidkezelési szolgaltatast nyajté befektetési vallalkozds tartés adathordozén rendszeres kimutatdst kiild az
e szolgdltatds dltal érintett tigyfélnek az iigyfél nevében végrehajtott portfélidkezelési tevékenységekrdl, kivéve, ha
e kimutatdst mds személy nyjtja be.

(2) Az (1) bekezdésben el@irt rendszeres kimutatds partatlan és kiegyenstlyozott attekintést ad az elvégzett tevékeny-
ségekrdl, valamint a portf6lionak a jelentési idészak alatti teljesitményérl és adott esetben a kovetkezd informdcidkat
tartalmazza:

a) a befektetési vallalkozds neve;
b) az ugyfél szamldjanak neve vagy egyéb, azonositdsra alkalmas megjelolése;

) a portfdlio osszetételérdl és értékelésérdl szolé kimutatds, benne az egyes kezelt pénziigyi eszkozokre vonatkozd
részletes adatok, a piaci érték — vagy piaci érték hidnydban a valés érték — és a készpénzegyenleg a jelentési idészak
elején és végén, valamint a portf6lio teljesitménye a jelentési idGszak alatt;

d) ajelentési idGszak alatt felszamitott jutalékok és dijak teljes Gsszege és legaldbb a teljes kezelési dijak és a végrehajtdssal
osszefiiggl koltségek tételes bontdsa, adott esetben beleértve egy nyilatkozatot, amely szerint kérésre részletesebb
bontdst is adnak;

e) a kimutatds alapjdul szolgdlé id@szak teljesitményének osszehasonlitdsa a befektetési teljesitménynek a befektetési
vallalkozds és az iigyfél megallapoddsdban kitlizott referenciaértékével (ha volt ilyen);

f) a jelentési idGszak alatt az tigyfél portfolidjaval kapcsolatosan kapott osztalékok, kamatok és egyéb kifizetések teljes
0Osszege;

g) a portfolidban tartott pénziigyi eszkozokkel kapcsolatosan egyéb jogokat teremtS véllalati eseményekrdl szold
tdjékoztatds;

h) az id@szak alatt végrehajtott minden iigylet esetében az 59. cikk (4) bekezdésének c)-l) pontja szerinti tdjékoztatds
(adott esetben), kivéve, ha az uigyfél iigyletenként kér tdjékoztatast a végrehajtott tigyletekrdl, amely esetben e cikk
(4) bekezdése alkalmazandé.

(3) Az (1) bekezdésben el6irt rendszeres kimutatdst hdrom havonta meg kell kiildeni, kivéve a kovetkezd esetekben:

a) amennyiben a befektetési véllalkozds olyan, tartés hordozénak minésiil6 online rendszerhez valé hozzéféréssel litja
el tgyfeleit, amelyben az iigyfél portf6lidjanak naprakész értékelései elérhetSk és ahol az iigyfél konnyen hozzaférhet
a 63. cikk (2) bekezdésében eldirt informdcidkhoz és a vallalkozds bizonyitani tudja, hogy az adott negyedév sordn az
tigyfél legalabb egyszer lekérdezte portfélidjanak értékelését;
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b) amennyiben a (4) bekezdés alkalmazandd, a rendszeres kimutatdst legaldbb 12 havonta meg kell kiildeni;

¢) ha a portfélidkezelési szolgéltatasrdl szolo iigyfél-megallapodds engedélyezi a tékedttételes portf6liot, a rendszeres
kimutatdst legaldbb havonta meg kell kiildeni.

A b) pontban megillapitott kivétel nem vonatkozik az olyan pénziigyi eszkozok iigyleteire, amelyekre a 2014/65/EU
irdnyelv 4. cikke (1) bekezdése 44. pontjanak c) alpontja vagy I. melléklete C. szakaszdnak 4-11. pontja koziil
valamelyik alkalmazandé.

(4)  Amennyiben az iigyfél a végrehajtott tigyletekrd] tigyletenként kér tdjékoztatdst, a befektetési vallalkozds az
tigyletnek a portf6lié kezelGje altali végrehajtasakor tartés adathordozén azonnal lényegi tdjékoztatdst ad az tigyfélnek az
tigylet tekintetében.

A befektetési véllalkozds legkésébb a végrehajtast kovetS els§ munkanapon — vagy ha a befektetési vallalkozds az
igazoldst harmadik féltSl kapja, legkésébb a harmadik félt6l szdrmazé igazolds atvételét kovetS els6 munkanapon —
értesitést kild az iigyfélnek, amelyben igazolja az iigyletet, és megadja az 59. cikk (4) bekezdésében emlitett
tdjékoztatdst.

A masodik albekezdés nem alkalmazandd, ha az igazolds ugyanazt az informdciot tartalmaznd, mint az tigyfélnek egy
mésik személy altal azonnal tovabbitandé igazolds.

61. cikk
Az elfogadhaté partnerekre vonatkozé tdjékoztatdsi kotelezettségek
(A 2014/65[EU iranyelv 24. cikkének (4) bekezdése és 25. cikkének (6) bekezdése)

A lakossagi és szakmai tigyfeleknek sz6l6 jelentések 49. és 59. cikkben foglalt kovetelményeit kell alkalmazni, kivéve
akkor, ha a befektetési vallalkozds megdllapoddst kot az elfogadhatd partnerrel a jelentések tartalmdra és id6zitésére
vonatkozdan.

62. cikk
A portféliGkezelésre vagy a fiiggd kotelezettséggel jir6 iigyletekre vonatkozé kiegészitd jelentési
kotelezettségek

(A 2014/65(EU irdnyelv 25. cikkének (6) bekezdése)

(1) A portfolickezelési szolgaltatdst nyujté befektetési vallalkozds tdjékoztatja az iigyfelet arrdl, ha a portfélio
osszértéke a jelentési id6szak eleji értékeléshez képest 10 %-kal csokken, illetve minden tovdbbi 10 %-os csokkenésrdl,
legkésébb annak a munkanapnak a végéig, amikor a kiiszobérték tallépése megvaldsult, vagy amennyiben ez nem
munkanapra esik, a rd kovetkez6 munkanap végéig.

(2) Az attételes pénzigyieszkoz-pozicidkat vagy fuggs kotelezettséggel jard iigyleteket tartalmazd lakossagi
tgyfélszamlat kezel§ befektetési vallalkozds tdjékoztatja az tigyfelet arrdl, ha az egyes eszkozok kezdeti értéke 10 %-kal
csokken, illetve minden tovdbbi 10 %-os csokkenésr6l. Az e bekezdés szerinti jelentés az tgyféllel kotott ellentétes
értelmd megdllapodds hidnydban eszkozonkénti bontdson alapul, és azt legkés6bb annak a munkanapnak a végéig meg
kell tenni, amikor a kiiszobérték tallépése megvaldsult, vagy amennyiben ez nem munkanapra esik, a rdkovetkezd
munkanap végéig.

63. cikk
Az iigyfél pénziigyi eszkozeire vagy pénzeszkozeire vonatkozé kimutatdsok
(A 2014/65(EU irdnyelv 25. cikkének (6) bekezdése)
(1) Az ugyfél pénziigyi eszkozeit vagy pénzeszkozeit kezel§ befektetési vallalkozds legaldbb negyedévente tartds
adathordozén kimutatdst kiild minden ugyfélnek, amelynek pénziigyi eszkozeit vagy pénzeszkozeit tartja, az érintett
pénziigyi eszkozokrdl és pénzeszkozokrdl, kivéve, ha a kimutatdst megadta mar egy masik rendszeres kimutatdsban. Az

tigyfél kérésére a vallalkozas — dijazas ellenében — gyakrabban szolgiltatja e kimutatast.

Az els6 albekezdés nem vonatkozik a 2000/12[EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv (') szerint engedélyezett hitelin-
tézetre az dltala az irdnyelvnek megfelelSen kezelt betétek tekintetében.

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2000/12/EK irdnyelve (2000. mdrcius 20.) a hitelintézetek tevékenységének megkezdésérdl és folyta-
tasardl (HLL 126.,2000.5.26., 1. 0.).
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(2) Az (1) bekezdésben emlitett tigyféleszkoz-kimutatds a kovetkezd informdcidkat tartalmazza:

a) a befektetési vallalkozds dltal az adott iigyfél szdmara kezelt Gsszes pénziigyi eszkoz és pénzeszkoz adatai a kimutatds
alapjaul szolgal6 idészak végén;

b) az ugyfél pénziigyi eszkozei vagy pénzeszkozei milyen mértékben voltak érintettek értékpapir-finanszirozasi
tigyletekben;

c) az ugyfélnek az esetleges értékpapir-finanszirozasi tigyletekben vald részvétel kapcsdn keletkezett esetleges haszna, és
a haszon felhalmoz6ddsdnak alapja;

d) annak egyértelmd megjel6lése, hogy mely eszkozok és pénzeszkozok tartoznak a 2014/65/EU irdnyelv szabdlyainak
és végrehajtasi rendelkezéseinek hatdlydba, és melyek nem, mint példdul a tulajdonjog-atruhdzdst tartalmazé
biztositéki megallapoddsok hatalyaba tartozok;

e) annak egyértelmii megjelolése, hogy mely eszkozok rendelkeznek kiilonleges tulajdonjogi statusszal, példdul zdlogjo-
gokkal Osszefiiggésben;

f) a kimutatdsban szerepl$ pénziigyi eszkozok piaci értéke vagy — piaci érték hidnydban — becsiilt értéke, egyértelmd
utaldssal arra, hogy a piaci ar hidnya likviditdshidnyra utalhat. A becsiilt értéket a véllalkozds a legnagyobb gondossig
elve szerint hatdrozza meg.

Amennyiben az tigyfél portfélidja egy vagy tobb teljesitetlen iigylet eredményét is tartalmazza, az a) pontban emlitett

s 7.z

alap érvényes.

Az (1) bekezdésben emlitett rendszeres tigyféleszkoz-kimutatdst nem kell megkiildeni, ha a befektetési vallalkozds olyan,
tartos hordozonak mindsilS online rendszerhez valé hozzaféréssel latja el tigyfeleit, amelyben az tigyfél konnyen elérheti
pénziigyi eszkozeinek vagy pénzeszkozeinek naprakész kimutatdsait, és a vidllalkozds bizonyitani tudja, hogy az adott
negyedév sordn az tigyfél legaldbb egyszer lekérdezte ezt kimutatést.

(3) Az ugyfél pénziigyi eszkozeit vagy pénzeszkozeit kezel§ és szdmdra portfélidkezelési szolgaltatdst nyujté
befektetési vallalkozds az (1) bekezdésben emlitett iigyféleszkoz-kimutatdst a 60. cikk (1) bekezdése szerinti, ugyanannak
az uigyfélnek megkiildott rendszeres kimutatdsban is rendelkezésre bocsithatja.

5. SZAKASZ

Legjobb végrehajtds
64. cikk
A legjobb végrehajtis kritériumai
(A 2014/65[EU irdnyelv 27. cikkének (1) bekezdése és 24. cikkének (1) bekezdése)

(1)  Ugyfélmegbizds végrehajtisakor a befektetési vallalkozds a kovetkez$ kritériumokat veszi figyelembe
a 2014/65/EU iranyelv 27. cikkének (1) bekezdésében felsorolt tényezék viszonylagos fontossiganak meghatdrozasanal:

a) az ugyfél tulajdonsdgai, beleértve az tigyfél lakossagi vagy szakmai mindsitését is;

b) az tigyfélmegbizds jellemz&i, ideértve azt is, ha a megbizds értékpapir-finanszirozasi tigylettel (SFT) jar;

¢) a megbizasban szerepl8 pénziigyi eszk6zok jellemzdi;

d) azon végrehajtdsi helyszinek jellemz8i, ahovad a megbizds tovabbithatd.

E cikk, valamint a 65. és a 66. cikk alkalmazdsdban ,végrehajtdsi helyszin™ szabalyozott piac, MTF, OTF, rendszeres

internalizalé, drjegyzd, a likviditds egyéb biztositéja vagy harmadik orszdgbeli olyan jogalany, amely az el6bb felsorolt
intézmények valamelyikéhez hasonl6 funkciét lat el.

(2) A befektetési vallalkozds akkor tesz eleget a 2014/65/EU irdnyelv 27. cikkének (1) bekezdése szerinti, az tgyfél
szdmdra a lehetd legjobb eredmény elérésére érdekében minden elégséges 1épés megtételére vonatkozo kotelezettségének,
ha az tgyfélnek a megbizdsra vagy a megbizds meghatdrozott elemére vonatkozé konkrét utasitdsaival osszhangban
hajtja végre a megbizdst vagy a megbizds meghatdrozott elemét.
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(3) A befektetési villalkozdsok jutalékaik Osszetételével vagy kiszabdsdval nem tesznek méltdnytalan kiilonbséget
a végrehaijtasi helyszinek kozott.

(4)  Személyre szabott termékeket is magaban foglald, t6zsdén kiviili termékek kereskedésével kapcsolatos megbizasok
teljesitése vagy az azokkal valé kereskedésre irdnyuld dontés sordn a befektetési véllalkozds a termék drdnak meghataro-
zdskor hasznalt informdciok begyijtésével és amennyiben lehetséges, azonos vagy hasonl6 termékek dsszehasonlitasaval
ellendrzi az tigyfélnek ajanlott dr méltanyossagat.

65. cikk

A befektetési villalkozdsok kotelezettsége az iigyfél legjobb érdekeinek megfelel6 médon végzett
portféliokezelésre, megbizisfogadisra és megbizis-tovabbitisra

(A 2014/65[EU iranyelv 24. cikkének (1) bekezdése és 24. cikkének (4) bekezdése)

(1) A befektetési vallalkozasoknak a portfélidkezelési szolgaltatisok nyujtasakor teljesiteniiik kell a 2014/65/EU
irdnyelv 24. cikkének (1) bekezdése szerinti kotelezettségiiket, vagyis tigyfeleik legjobb érdekeinek megfelelSen kell
eljarniuk akkor, amikor mds szervezeteknél helyeznek el olyan végrehajtdsi megbizdsokat, amelyek a befektetési vallal-
kozdsok pénziigyi eszkozokkel valo, az tigyfél nevében végzett kereskedésre irdnyuld dontéseibdl kovetkeznek.

(2) A befektetési véllalkozdsoknak a megbizas-fogadasi és megbizds-tovabbitdsi szolgiltatds nyujtdsakor teljesiteniiik
kell a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikkének (1) bekezdése szerinti kotelezettségiiket, vagyis tigyfeleik legjobb érdekeinek
megfelelGen kell eljarniuk akkor, amikor mds szervezeteknek tovabbitanak iigyfél-megbizdsokat végrehajtdsra.

(3) Az (1) vagy (2) bekezdésben foglaltak betartdsa érdekében a befektetési véllalkozdsnak meg kell felelnie e cikk
(4)—(7) bekezdésének és a 64. cikk (4) bekezdésének.

(4) A befektetési vallalkozdsok a 2014/65/EU irdnyelv 27. cikkének (1) bekezdésében emlitett tényezdk figyelembevé-
telével minden elégséges 1épést megtesznek annak érdekében, hogy igyfeleik szdmdra a lehetséges legjobb eredményt
érjék el. Az emlitett tényezSk viszonylagos fontossigdnak megdllapitdsa a 2014/65/EU irdnyelv 64. cikkének
(1) bekezdésében ismertetett kritériumok alapjn, lakossdgi tigyfelek esetében pedig a 27. cikk (1) bekezdése szerinti
kovetelmény alapjan torténik.

A befektetési véllalkozds teljesiti az (1) vagy (2) bekezdés szerinti kotelezettségeit, és nem koteles megtenni az ebben
a bekezdésben emlitett 1épéseket, amennyiben a végrehajtasi megbizds mas szervezetnél val6 elhelyezésekor vagy ahhoz
val6 tovébbitasakor az tigyfél konkrét utasitdsait koveti.

(5) A befektetési vdllalkozdsok kialakitjdk és végrehajtjdk azt a politikdt, amely lehet6vé teszi szdmukra
a (4) bekezdésbe foglalt kotelezettség teljesitését. A politika eszkoztipusonként azonositja azokat a szervezeteket,
amelyeknél a befektetési vdllalkozds megbizasokat helyez el, és azokat, amelyeknek megbizdsokat tovabbit végrehajtdsra.
Az igy azonositott szervezeteknek olyan végrehajtdsi mechanizmusokkal kell rendelkezniiik, amelyek lehet6vé teszik
a befektetési viallalkozds szdmdra az e cikk szerinti kotelezettségeinek teljesitését akkor, amikor az adott szervezetnél
végrehajtdsi megbizast helyez el vagy tovébbit.

(6) A Defektetési vallalkozdsok tdjékoztatast nytjtanak ugyfeleiknek az (5) bekezdésnek és a 66. cikk
(2)—(9) bekezdésének megfelelden kialakitott politikdrél. A befektetési véllalkozds megfelelSen tajékoztatja az tigyfeleket
a véllalkozdsrol és szolgaltatdsairdl, valamint a végrehajtdsra kivalasztott szervezetekrdl. Igy kiilonosen ha a befektetési
véllalkozds mads véllalkozdst valaszt ki a megbizdsok végrehajtasdhoz kapcsol6dé szolgdltatdsok nydjtdsara, a pénziigyi
eszkozok egyes osztdlyai vonatkozdsdban éves szinten Osszegzi és kozzéteszi az ot legjelentésebb kereskedelmi
volumend befektetési vallalkozast, amelyeknél a megel6z6 évben ugyfélmegbizasokat tovdbbitott vagy helyezett el
végrehajtdsra, valamint tdjékoztatdst ad a végrehajtds mindségérél. A tdjékoztatdsnak Osszhangban kell lennie
a 2014/65/EU irdnyelv 27. cikke (10) bekezdésének b) pontjaban kifejtett technikai standardok szerint kozzétett tdjékoz-
tatdssal.

Az ugyfél kell6en indokolt kérésére a befektetési véllalkozds tdjékoztatdst nyujt tigyfelei vagy potencidlis iigyfelei szdmdra
azokrol a szervezetekrdl, amelyek a tovabbitott vagy elhelyezett megbizdsokat végrehajtjdk.

(7) A befektetési vdllalkozds rendszeresen nyomon koveti az (5) bekezdésnek megfelelGen kialakitott politika
hatékonysagat és kiilonosen a politikdban azonositott szervezetek végrehajtdsi teljesitményét, és sziikség esetén kiigazitja
a hidnyossdgokat.

A Dbefektetési véllalkozds legaldbb évente felilvizsgdlja a politikdt és az intézkedéseket. Ezt a feliilvizsgilatot olyan
lényeges véltozdsok bekovetkeztekor is el kell végezni, amelyek hdtranyos hatdssal vannak a vallalkozds azon
képességére, hogy tovabbra is a lehetd legjobb eredményeket érje el iigyfelei szdmdra.
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A befektetési véllalkozds értékeli, hogy bekovetkezett-e lényeges valtozdsok, és fontoléra veszi az dtfog6 legjobb
végrehajtdsi kovetelmény teljesitése érdekében legtobbet haszndlt végrehajtdsi helyszinek vagy szervezetek megviltoz-
tatdsat.

A lényeges valtozds olyan jelentds esemény, amely kihatdssal lehet a legjobb végrehajtds tényezdire, igy a koltségre, az
rra, a gyorsasagra, a végrehajtds és a teljesités valoszintségére, a megbizds méretére és jellegére vagy a megbizds
végrehajtdsdhoz kapcsol6d6 barmely mds szempontra.

(8)  Nem kell alkalmazni ezt a cikket, ha a portfdliokezelési szolgdltatdst vagy megbizds-fogaddsi és megbizds-
tovabbitdsi szolgaltatdst nyujtd befektetési vallalkozds egyben a fogadott megbizdsokat vagy az tigyfélportfélidja nevében
val6 kereskedésre irdnyulé dontéseket is végrehajtja. Ezekben az esetekben a 2014/65/EU irdnyelv 27. cikkét kell
alkalmazni.

66. cikk
Végrehajtisi politika
(A 2014/65(EU irdnyelv 27. cikkének (5) és (7) bekezdése)

(1) A befektetési véllalkozdsok legaldbb évente feliilvizsgaljdk a 2014/65/EU irdnyelv 27. cikke (4) bekezdésének
értelmében létrehozott végrehajtasi politikdjukat és a megbizds-végrehajtdsi mechanizmusaikat.

A felulvizsgdlatra akkor is sor keriil, ha olyan lényegi valtozds kovetkezett be, amely a 65. cikk (7) bekezdésének
meghatdrozdsa szerint befolydsolja a vallalkozdsnak a konzisztens médon a lehetd legjobb eredményt elérd végrehajtasra
iranyuld képességét, amely a végrehajtdsi politikaban szerepl$ helyszinek alkalmazdsdra alapul. A befektetési véllalkozds
értékelést végez lényeges valtozdsok bedlltakor és fontoléra veszi az atfogd legjobb végrehajtisi kovetelmény teljesitéséhez
szitkséges tényezGk viszonylagos fontossigdnak megvéltoztatasat.

(2) A végrehajtasi politikarol szol6 tdjékoztatds a pénziigyi eszkoz osztdlydtdl és a nyujtott szolgdltatds tipusdtdl
fiiggben egyedi igényekre szabott, és tartalmazza a (3)—(9) bekezdésben meghatdrozott informéciokat.

(3) A befektetési vallalkozds a szolgaltatds elvégzése el6tt kell§ id6ben tdjékoztatja tigyfeleit végrehajtdsi politikdjanak
kovetkezd részleteirdl:

(a) a 2014/65/EU iranyelv 27. cikkének (1) bekezdésében emlitett tényezSknek a befektetési véllalkozas éltal tulajdo-
nitott viszonylagos fontossdg magyarazata az 59. cikk (1) bekezdésében megéllapitott kritériumoknak megfelelGen,
vagy az eljards, amellyel a befektetési vallalkozds meghatdrozza e tényezdk viszonylagos fontossdgat;

(b) azon végrehajtdsi helyszinek jegyzéke, amelyeket a befektetési vallalkozds haszndl annak érdekében, hogy megfeleljen
azon kotelezettségének, hogy minden ésszerti 1épést megtegyen annak érdekében, hogy konzisztens médon a lehetd
legjobb eredményt érje el az iigyfél szdmadra, tovdbba és a végrehajtasi helyszinek pénziigyi eszkoz osztdlyonkénti
bontdsa lakossdgi tigyfélmegbizdsok, szakmai iigyfélmegbizdsok és SFT-k esetében;

(c) a végrehajtasi helyszin kivdlasztdsdhoz hasznalt tényezdk listdja, amely olyan mindségi tényezSket foglal magdban
foglal, mint az elszdmoldsi rendszerek, a dramkor-megszakitok, a tervezett intézkedések, vagy mds relevins megfon-
tolasok, valamint az egyes tényez6k viszonylagos fontossdga; a végrehajtdsi helyszin kivilasztdsdhoz hasznalt
tényezSkrdl sz616 tdjékoztatds oOsszhangban dll azokkal a kontrollmechanizmusokkal, amelyekkel a véllalkozds
a politikdjanak és eljardsai megfelelGségének feliilvizsgdlatakor bizonyitja az tigyfelek felé, hogy a legjobb végrehajtds
konzisztens médon megval6sult;

(d) az hogy, az drkoltségek, a gyorsasdg, a végrehajtds valoszintisége és minden egyéb kapcsol6dé tényezd miként képezi
azon elégséges intézkedések részét, amelyekkel elérhetd a lehetd legjobb eredmény biztositdsa az tigyfél szimara;

(e) adott esetben tdjékoztatds arra vonatkozdan, hogy a villalkozds kereskedési helyszinen kiviil hajt végre megrende-
léseket, ennek kovetkezményei, mint példaul az ebbdl szarmazé partnerkockazat, és az tigyfél kérésére kiegészit§
tdjékoztatds e végrehajtdsi modrol;

(f) egyértelmii és vildgos figyelmeztetés arra vonatkozdan, hogy az ugyfélt6l szdrmazé meghatdrozott utasitisok
a megbizdsoknak az utasitdsokkal osszefiiggs elemei tekintetében megakadilyozhatjdk a vallalkozdst a megbizdsok
lehetd legjobb eredményi elérésére a végrehajtdsi politikdban megtervezett és kialakitott 1épések megtételében;
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(g) a végrehajtasi helyszinek kivélasztdsi folyamatdnak, az alkalmazott végrehajtdsi stratégidk, a megvaldsult végrehajtds
mindségének elemzésére haszndlt eljardsok és folyamatok valamint annak Osszefoglaldsa, hogy miként koveti
nyomon és miként ellendrzi a villalkozds, hogy megvalosult-e a lehet§ legjobb eredmények elérése az tigyfelek
szdmara.

E tdjékoztatast tartés adathordozén vagy weboldal segitségével nytjtjdk (ahol ez nem mindsiil tartés adathordozénak),
feltéve hogy teljesiilnek a 3. cikk (2) bekezdésében meghatdrozott feltételek.

(4)  Amennyiben a befektetési vallalkozds a végrehajtdsi helyszintd] fiiggGen kiilonboz§ dijakat alkalmaz, a véllalkozds
kell6 részletességgel kifejti e kiilonbségeket annak érdekében, hogy lehet6vé tegye az {igyfél szdmdra az egyetlen
végrehajtdsi helyszin vélasztdsdnak el6nyeit és hatranyait.

(5)  Amennyiben a befektetési vallalkozds végrehajtdsi helyszin kivélasztdsdra kéri fel iigyfeleit, tisztességes, egyértelmd
és nem félrevezet§ tdjékoztatdst ad annak megel6zése érdekében, hogy az tigyfél kizdrdlag a villalkozds éltal alkalmazott
arpolitika alapjdn vilasszon ki egy végrehajtdsi helyet egy masikkal szemben.

(6) A befektetési vallalkozds kizdrélag a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikkének (9) bekezdésének megfelelGen fogadhat el
harmadik felekt6l pénzosszeget és tdjékoztatja az tigyfeleket azokrdl az 0Osztonzdkrdl, amelyeket a vallalkozds
a végrehajtdsi helyektd] kaphat. A tdjékoztatds megjeloli a befektetési vallalkozds dltal az tigyletben részt vevd felekre
terhelt dijakat, és ahol a dijak az tigyféltd] fiiggGen véltoznak, a tdjékoztatds megjeloli a maximalis dijat vagy azon dijak
korét, amelyek felmeriilhetnek.

(7)  Amennyiben a befektetési véllalkozds tobb mint egy részvevét terhel meg egy tigylet sordn, a 2014/65/EU irdnyelv
24. cikke (9) bekezdésének és végrehajtasi rendelkezéseinek megfelelden a villalkozds tdjékoztatja tigyfeleit a kapott
pénziigyi vagy nem pénziigyi elényok értékérdl.

(8)  Amennyiben az tgyfél ésszerti és ardnyos kérelmet fogalmaz meg a politikdkrél és megolddsokrdl sz6lo
tdjékoztatds irdnt, valamint arra vonatkozdan, hogy a befektetési véllalkozds miként vizsgdlja feliil ezeket, a befektetési
véllalkozds ésszert iddn belill egyértelmii vélaszt ad.

(9)  Amennyiben a befektetési villalkozds lakossdgi tigyfelek szdmdra hajt végre megrendeléseket, dtadja ezen
tigyfeleknek a kapcsolod6 politika osszefoglaldjat, az tgyfelek szdmdra felmeriil osszkoltségre koncentrdlva. Az
osszefoglald linket biztosit a végrehajtds mindségérél a 2014/65/EU irdnyelv 27. cikke (3) bekezdésével sszhangban
kozzétett legfrissebb adatokhoz a befektetési véllalkozds végrehajtasi politikdjaban szereplS egyes végrehajtdsi
helyszinekre vonatkozéan.

6. SZAKASZ

Az iigyfelek megbizdsainak kezelése
67. cikk
Altalénos elvek
(A 2014/65/EU iranyelv 28. cikkének (1) bekezdése és 24. cikkének (1) bekezdése)

(1) A befektetési vallalkozdsnak a kovetkezd elveknek kell megfelelnie az iigyfélmegbizasok végrehajtasakor:
a) biztositja, hogy az tigyfelek nevében végrehajtott megbizasokat haladéktalan és pontos rogzitését és allokdldsat;

b) az egyébként Osszehasonlithaté tigyfélmegbizdsokat sorrendben és azonnal végrehajtja, kivéve, ha a megbizds jellege
vagy az érvényes piaci feltételek miatt ez kivitelezhetetlen, vagy az tigyfél érdekei masképp kivanjak;

¢) a megbizds megfelel§ végrehajtisaval kapcsolatban felmeriil§ 1ényeges nehézség észlelésekor azonnal tdjékoztatja
tigyfelét.

(2) Ha a befektetési vallalkozds felelGs a végrehajtott megbizds teljesitésének feliigyeletéért vagy lebonyolitdsdért,
minden ésszerli 1épést megtesz annak érdekében, hogy a végrehajtott megbizds teljesitése sordn kapott, az tigyfél
tulajdonat képezs pénziigyi eszkoz vagy pénzeszkoz azonnal és hidnytalanul az adott tigyfél szdmldjara keriiljon.

(3) A befektetési vallalkozds nem haszndlja jogszeriitleniil a fiigg6ben 1évé tigyfélmegbizasra vonatkozé informdcidkat,
és minden ésszerti 1épést megtesz, hogy megakaddlyozza az érintett személyeket az ilyen informdcié jogszertitlen hasznd-
lataban.
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68. cikk
A megbizisok dsszevondsa és allokicibja
(A 2014/65[EU irdnyelv 28. cikkének (1) bekezdése és 24. cikkének (1) bekezdése)

(1) A befektetési vdllalkozds csak abban az esetben hajthat végre ligyfélmegbizdst vagy a sajit szdmldra torténd
tigyletet mds tigyfélmegbizdssal dsszevontan, ha a kovetkezd feltételek teljesiilnek:

a) a megbizdsok és iigyletek Osszevondsa Gsszességében valdszintileg nem fog azon iigyfelek hatranyédval jérni, akiknek
megbizdsait ossze kivanjak vonni;

b) a befektetési véllalkozds minden ilyen tigyfelet tdjékoztatott arrdl, hogy az Gsszevonds egyes megbizdsok tekintetében
hétrdnnyal jérhat;

¢) létrehozza és hatékonyan végrehajtja az ilyen megbizdsok és iigyletek tisztességes allokdcidjira szolgdld, pontosan
megfogalmazott megbizds-allokacids politikdt, amelyben szerepel, hogy a megbizdsok nagysdgrendje és dra miként
hatdrozza meg az allokdcidkat és a részleges végrehajtdsok kezelését.

(2) Ha a befektetési vallalkozds Osszevon egy megbizast egy vagy tobb mdsik iigyfélmegbizdssal, és az Osszevont
megbizds csak részben teljesiil, az érintett forgalmat megbizas-allokaciés politikdjaval 6sszhangban kell allokdlnia.

69. cikk
A sajit szdmlds iigyletek Gsszevondsa és allokdcidja
(A 2014/65[EU iranyelv 28. cikkének (1) bekezdése és 24. cikkének (1) bekezdése)

(1) Ha a befektetési véllalkozds sajat szdmlds tigyleteket egy vagy tobb iigyfélmegbizdssal von Ossze, az érintett
tigyleteket nem allokalhatja az tigyfeleket kdrosité médon.

(2)  Amennyiben a befektetési véllalkozds az tigyfélmegbizast Gsszevonja sajat szdmlds tigyletével, és az Osszevont
megbizds csak részben teljesill, az érintett forgalmat elsGsorban az iigyfél szdmara kell allokélnia.

Amennyiben a befektetési vallalkozds alapos okokkal aldtdmasztja, hogy az Gsszevonds nélkiil nem tudta volna ilyen
kedvez§ feltételekkel — vagy egyaltalin — végrehajtani a megbizdst, a 68. cikk (1) bekezdésének c) pontjaban emlitett
megbizds-allokdciés politikdjanak megfelelGen a sajét szamlds tigylet ardnyosan allokdlhaté.

(3) A 68. cikk (1) bekezdésének c) pontjdban emlitett megbizds-allokdcids politika részeként a befektetési véllalkozds
olyan eljrdsokat vezet be, amelyek biztositjdk, hogy az tigyfélmegbizdsokkal Gsszevontan végrehajtott sajit szdmlds
tigyleteket nem allokaljdk az tigyfelet kdrosit6 mddon.

70. cikk

Az iigyfélmegbizdsok azonnali, tisztességes és gyors teljesitése és a kereskedési helyszinen
kereskedett részvényekre vonatkozé nem végrehajtott limitdras iigyfélmegbizisok kozzététele

(A 2014/65(EU irdnyelv 28. cikke)

(1) Az dltaldnos piaci feltételek mellett a 2014/65/EU irdnyelv 28. cikkének (2) bekezdése szerint azonnal nem
teljesitett, a szabdlyozott piacra vagy kereskedési helyszinre bevezetett részvényekre vonatkozé limitdras iigyfélmeg-
bizdsok a tobbi piaci résztvevd szdmdra elérhet6nek tekintendSk, ha a befektetési vallalkozds a megrendelést
a szabalyozott piacra vagy MTF-re nyujtotta be végrehajtdsra, vagy a megrendelést a tagallamok egyikében taldlhatd
adatszolgéltaté tette kozzé, és konnyen végrehajthatd, amint a piaci feltételek lehet6vé teszik.

(2) A szabélyozott piacra és az MTF-ket a véllalkozds befektetési politikdjanak megfelelGen elényben kell részesiteni
a lehetd leghamarabbi végrehajtdsra, a piaci feltételektd] fiiggGen.
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7. SZAKASZ

Elfogadhaté partnerek
71. cikk
Elfogadhaté partnerek
(A 2014/65/EU iranyelv 30. cikke)

(1) A 2014/65/EU iranyelv 30. cikkének (2) bekezdésében kifejezetten meghatarozott kategéridkon feliil a tagdllamok
a 2014/65(EU iranyelv 30. cikkének (3) bekezdésével osszhangban elfogadhaté partnerként ismerhetik el a szakmai
tgyfelek kategéridjaba tartozo véllalkozdst az emlitett irdnyelv II. melléklete 1. szakaszdnak (1), (2) és (3) bekezdésével
osszhangban.

(2)  Amennyiben a 2014/65(EU irdnyelv 30. cikke (2) bekezdésének mdasodik albekezdése értelmében az elfogadhaté
partner olyan tigyfélként kér elbiraldst, akinek a befektetési véllalkozdssal folytatott iizletére az irdnyelv 24., 25., 27. és
28. cikke érvényes, a kérelmet irdsban kell benydjtani annak megjelolésével, hogy a lakossdgi tigyfélként vagy szakmai
tugyfélként torténd elbirdlds egy vagy tobb befektetési szolgdltatdsra vagy tigyletre, illetve egy vagy tobb tipust iigyletre
vagy termékre vonatkozik-e.

(3) Ha azonban az elfogadhaté partner olyan iigyfélként kér elbirdldst, akinek a befektetési vallalkozassal folytatott
tzletére a 2014/65/EU irdnyelv 24., 25., 27. és 28. cikke érvényes, de nem kéri kifejezetten a lakossagi tigyfélként vald
elbirdldst, a befektetési véllalkozds szakmai tigyfélként kezeli az elfogadhaté felet.

(4)  Ha azonban az elfogadhat6 partner kifejezetten kéri a lakossagi tigyfélként valé elbirdldst, a befektetési véllalkozds
lakossdgi tgyfélként kezeli az elfogadhaté partnert a 2014/65/EU irdnyelv II. melléklete I. szakaszdnak mdsodik,
harmadik és negyedik albekezdésében megallapitott, a nem szakmai elbirdldsra irdnyuld kérelmekre vonatkozé rendel-
kezések alkalmazdsaval.

(5)  Amennyiben az tigyfél elfogadhaté partnerkénti elbirdldsat kéri a 2014/65/EU irdnyelv 30. cikkének (3) bekezdése
szerint, a kovetkez§ eljardst kell kovetni:

a) a befektetési véllalkozds egyértelmtien, frsban figyelmezteti az tigyfelet az ilyen kérelem kovetkezményeirdl, ideértve
a védelmi jogokat, amelyeket az iigyfél elveszithet;

b) az tigyfél irdsban megerdsiti, hogy kérelmezi elfogadhatd partnerként torténd kezelését, amely vonatkozhat altalanos

jelleggel a kezelésre, egy vagy tobb befektetési szolgdltatdsra vagy iigyletre, illetve tigylet- vagy terméktipusra,
valamint azt, hogy tisztdban van azzal, hogy a kérelem kovetkezményeként milyen védelmet veszithet el.

8. SZAKASZ

Nyilvdntartds
72. cikk
A nyilvantartisok megGrzése
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (6) bekezdése)

(1) A nyilvantartdst olyan adathordozén kell meg6rizni, amely az adattdroldst alkalmassd teszi az illetékes hatdsdg
szamdra jovSbeni hivatkozds céljabol torténd hozzaférésre, oly modon, hogy a kovetkezd feltételek teljesiiljenek:

a) a hatdskorrel rendelkezd hatésdg kozvetlen hozzéféréssel rendelkezik az adatokhoz, és minden egyes portfolidiigylet-
feldolgozas legfontosabb szakaszdt vissza tudja keresni;

b) minden javitds vagy modositds, illetve a nyilvantartdsok javitdst vagy modositdst megel6z8 tartalma konnyen
vizsgalhato;
¢) a nyilvdntartdsok mds médon nem manipuldlhatok vagy médosithatok;

//////

d) amennyiben az adatok elemzése nem valdsithaté meg konnyedén az adatok mennyiségébdl és jellegébdl adéddan,
lehetséges azok informatikai vagy egyéb hatékony mddon torténd feldolgozdsa; tovabba

e) a vallalkozas megolddsai az alkalmazott technoldgiatol fuggetleniil megfelelnek a nyilvdntartasi kovetelményeknek.
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(2) A befektetési tevékenységének jellegétsl fiiggSen a vallalkozds megdrzi legaldbb az e rendelet I mellékletében
azonositott adatokat.

Az e rendelet 1. mellékletében azonositott adatok felsoroldsa nem érinti a mds jogszabalyokbdl szdrmazé nyilvantartdsi
kotelezettségeket.

(3) A befektetési véllalkozds irdsban megérzi tovabbd a 2014/65/EU irdnyelv, a 600/2014/EU rendelet, a 2014/57/EU
irdnyelv és az 596/2014/EU rendelet és végrehajtasi intézkedéseik értelmében biztositott politikdik és eljdrasaik adatait.

Az illetékes hat6sdgok el6irhatjdk a befektetési vallalkozds szdmdra az e rendelet 1. mellékletében foglalt listin kiviili
egyéb adatok nyilvantartdsat.

73. cikk
A befektetési villalkozds és az iigyfél nyilvintartis-vezetési jogai és kotelezettségei
(A 2014/65(EU irdnyelv 25. cikkének (5) bekezdése)

A befektetési vallalkozds és az tigyfél kozott a szolgaltatds nytjtasardl kotott megallapodds szerint a véllalkozdsra és az
tigyfélre vonatkozd jogokat és kotelezettségeket rogzité nyilvantartdst, illetve a véllalkozds altal az tigyfélnek nydjtott
szolgdltatds feltételeit legaldbb az tigyféllel fenntartott kapcsolat idStartama alatt meg kell Grizni.

74. cikk
Az iigyfélmegbizisok és a kereskedésre irdnyulé dontés nyilvintartdsa
(A 2014/65/EU irdnyelv 16. cikkének (6) bekezdése)

A befektetési véllalkozds az Osszes, iigyféltsl kapott eredeti megbizast és minden kereskedésre irdnyuld eredeti dontést
azonnal rogziti, és az illetékes hatdsdg rendelkezésére bocsdtja legaldbb az e rendelet IV. mellékletének 1. szakaszdban
meghatdrozott részleteket azoknak az adott megbizdsra vagy kereskedési dontésre vald alkalmazhatdsiganak mértéke
szerint.

Amennyiben az e rendelet IV. mellékletének 1. szakaszdban meghatarozott részleteket a 600/2014/EU rendelet 25. és
26. cikke is el6irja, azokat konzisztens médon és a 600/2014/EU rendelet 25. és 26. cikkében meghatdrozott azonos
szabdlyok szerint kell meg6rizni.

75. cikk
Az iigyletek és megbizdsok feldolgozasirol vezetett nyilvintartisok
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (6) bekezdése)

A befektetési vallalkozds az iigyfélt6l kapott megbizds vagy a kereskedésre irdnyulé dontés meghozatala utdn azonnal
rogziti és az illetékes hat6sdg rendelkezésére bocsitja legaldbb az e rendelet IV. mellékletének 2. szakaszdban meghatd-
rozott részleteket azoknak az adott megbizasra vagy kereskedési dontésre valé alkalmazhatdsdganak mértéke szerint.

Amennyiben a IV. melléklet 2. szakaszdban meghatdrozott részleteket a 600/2014/EU rendelet 25. és 26. cikke is el6irja,
azokat konzisztens médon és a 600/2014/EU rendelet 25. és 26. cikkében meghatdrozott azonos szabalyok szerint kell
megdrizni.

76. cikk
A telefonbeszélgetések vagy az elektronikus kommunikicié nyilvintartdsa
(A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (7) bekezdése)

(1) A Dbefektetési vdllalkozasnak hatékony, irdsban meghatdrozott nyilvantartdst kell kidolgoznia, fenntartania és
végrehajtania a telefonbeszélgetések és az elektronikus kommunikéci6 tekintetében, amely illik a vallalkozds méretéhez és
felépitéséhez, valamint az iizletmenet jellegéhez, hatokoréhez és Gsszetettségéhez. E politikdnak a kovetkezdket kell
tartalmaznia:

a) a telefonbeszélgetések és az elektronikus kommunikdcié azonositdsa, ideértve a jelentGs belsd telefonbeszélgetéseket
és elektronikus kommunikéciot, amelyek a 2014/65EU irdnyelv 16. cikkének (7) bekezdése szerint nyilvantartdsi
kotelezettség targydt képezik; tovdbba
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b) azon kovetendd eljirdsok és meghozand6 intézkedések lefrdsat, amelyek biztositjdk a véllalkozds megfelelGségét
a 2014/65/EU irdnyelv 16. cikke (7) bekezdésének harmadik és nyolcadik albekezdésével amennyiben rendkiviili
események meriilnek fel és a villalkozds nem képes a beszélgetések vagy a kommunikacié rogzitésére a vallalkozds
altal kiadott, elfogadott vagy megengedett késziilékekkel. Az ilyen rendkiviili eseményekr6l sz6l6 bizonyitékot meg
kell Grizni és az illetékes hatdsdgok szdmdra elérhet6vé kell tenni.

(2) A befektetési vallalkozds biztositja, hogy a vezet§ testillet hatékony feliigyeletet és ellendrzést gyakorol
a vallalkozds telefonbeszélgetéseinek és elektronikus kommunikaciéjdnak nyilvantartdsira vonatkozé politikdkra és
eljarasokra.

(3) A Dbefektetési véllalkozds biztositja, hogy a nyilvantartdsi kotelezettségeknek torténs megfelelés érdekében
alkalmazott megolddsai technolégiasemlegesek. A villalkozds idGszakonként értékeli a vdllalkozds politikdinak és
eljdrdsainak hatékonysdgdt és amennyiben sziikség vagy helytall, alternativ vagy kiegészitd intézkedéseket és eljardsokat
fogad el. Ilyen alternativ vagy kiegészitS intézkedések elfogaddsdra minimdlisan akkor kertil sor, amikor a véllalkozds j
kommunikdci6s eszkozt fogad el vagy engedélyez.

(4) A befektetési véllalkozds nyilvantartast vezet annak rendszeres frissitésével azon személyekrél, akik a vallalkozds
tulajdonat képezs vagy a véllalkozds dltal jovdhagyott, sajat tulajdond késziilékekkel rendelkeznek.

(5) A befektetési vallalkozds kioktatja és kiképzi munkavallaléit a 2014/65/EU 16. cikkének (7) bekezdésében el6irt
kovetelményekhez kapcsolodo eljardsokra.

(6) A 2014/65/EU irdnyelv 16. cikkének (7) bekezdésével osszhangban, a befektetési véllalkozds, a rogzitési és
nyilvantartasi kovetelményeknek valé megfelelés nyomon kovetéséhez id@szakosan ellendrzik az e kovetelmények targyat
képez§ iigyletek és megbizdsok rogzitett adatait, ideértve a kapcsol6dé beszélgetéseket. A nyomon kovetés kockdzatalapti
és aranyos.

(7) A befektetési véllalkozds az illetékes hatésdgok kérésére bemutatjdk a nyilvntartdsi szabalyokkal kapcsolatos
politikdkat, eljdrasokat és azok vezet6i feliigyeletét.

(8) A befektetési szolgdltatdsok, valamint az 1j és meglévs ligyfelek megbizdsainak fogaddsihoz, tovabbitdsihoz és
végrehajtdsdhoz kapcsolddd tevékenységek megkezdése el6tt a befektetési vallalkozds a kovetkezSkrdl tdjékoztatja az
tgyfelet:

a) a beszélgetések és a kommunikdcié rogzitésre keriil; tovabba

b) az gyféllel folytatott beszélgetések és kommunikdcié rogzitett véltozatinak madsolata kérésre rendelkezésre
bocsithaté 6t éves idGszakra vonatkozdan, illetve az illetékes hatdsdg kérésére maximum hét éves idGszakra
vonatkozdan.

Az els6 albekezdésben emlitett tdjékoztatdst az tigyfelek szdmadra a befektetési szolgéltatds nydjtdsa sordn haszndlt nyelv
(ek)en kell bemutatni.

(9) A befektetési véllalkozds az ugyféllel folytatott jelentSs beszélgetések lényeges informdcibit tartés adathordozén
rogziti. A tdjékoztatds magdban foglalja legaldbb a kovetkezd informacidkat:

a) a megbeszélés napja és idGpontja;

b) a megbeszélés helyszine;

) a résztvevek személye;

d) a megbeszélés kezdeményezGje; tovabba

e) az ugyfélmegbizds fontos adatai, ideértve az drat, a volument, a megbizds tipusit valamint az 4tadds vagy
a végrehajtds eldirt id6pontjat.

(10) A nyilvantartasokat olyan tartés adathordozén kell tdrolni, amely lehet6vé teszi visszakeresésiiket vagy
mésoldsukat és olyan formatumban kell azokat megdrizni, amely nem teszi lehet6vé az eredeti nyilvantartds modositasat
vagy torlését.

A nyilvantartdsokat oly médon kell adathordozén tdrolni, hogy kérésre konnyen elérhetSek legyenek és az iigyfelek
rendelkezésére dlljanak.

A villalkozdsok biztositjék a telefonbeszélgetések és az elektronikus kommunikdcié nyilvantartdsainak mindségét, helytal-
l6sdgat és teljességét.

(11) A nyilvdntartds meg6rzési idGtartama a nyilvantartds keletkezésének ddtumakor kezdédik.
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9. SZAKASZ

KKV-tékefinanszirozdsi piacok
77. cikk
A kkv-kénti mindsités
(A 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 13. pontja)

(1) A 2014/65[EU irdnyelv 33. cikke (3) bekezdésének a) pontja alkalmazdsdban az olyan kibocsdtd tekinthetS kkv-
nak, amelynek részvényei hdrom évnél r6videbb ideje keriltek piaci bevezetésre és piaci tékeértéke 200 millié EUR alatt
van a kovetkez§ elemek egyike alapjan:

a) az els6 kereskedési napon elért zdré arfolyam, ha a részvények piaci bevezetésére kevesebb mint egy éve keriilt sor;

b) az els6 kereskedési év utolsd kereskedési napjan elért zard arfolyam, ha a részvények piaci bevezetésére tobb mint
egy éve, de kevesebb mint két éve keriilt sor;

c) a piaci bevezetés elsG és mdsodik kereskedési éve utols6 kereskedési napjan elért zdré arfolyamok atlaga, ha
a részvények piaci bevezetésére tobb mint két éve, de kevesebb mint hirom éve keriilt sor.

(2)  Amennyiben egy kibocsitd tulajdonviszonyt megtestesits eszkozével egyetlen kereskedési helyszinen sem
kereskednek, ez a kibocsdté a 2014/65/EU irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 13. pontja alkalmazdsiban akkor
tekinthet kkv-nek, ha a legutolsé éves vagy osszevont (konszolidalt) beszdmoldi alapjan az aldbbi hdrom kritérium
koziil legaldbb kett6 teljesiil: az alkalmazottak dtlagos szdma a pénziigyi évben kevesebb mint 250 {6, a mérlegfGosszeg
nem haladja meg a 43 millié6 EUR-t és az éves nett6 drbevétel nem haladja meg az 50 milli6 EUR-t.

78. cikk
Kkv-tGkefinanszirozasi piacként vald bejegyzés
(A 2014/65(EU irdnyelv 33. cikkének (3) bekezdése)

(1) Annak megéllapitdsdra, hogy a kkv-t6kefinanszirozdsi piacként valé bejegyzés alkalmazdsiban a 2014/65/EU
irdnyelv 33. cikke (3) bekezdésének a) pontja szerint az MTF-re bevezetett kibocsdtok legaldbb 50 %-a kkv, az MTF
mukodtetSjének székhelye szerinti tagdllam illetékes hatdsdga kiszdmitja a kkv-k dtlagos ardnydt az adott piacra
bevezetett pénziigyi eszkozokkel rendelkezé kibocsdték osszes szdmahoz viszonyitva. Az dtlagos ardnyt a megel6zd
naptéri év december 31-én kell kiszdmitani, e naptdri év tizenkét hévégi ardnydnak dtlagaként.

Az illetékes hatésdg a 2014/65/EU iranyelv 33. cikke (3) bekezdésének b)—-g) pontjdban meghatirozott egyéb bejegyzési
feltételek sérelme nélkil kkv-t8kefinanszirozdsi piacaként jegyzi be a miikodési mdalttal nem rendelkezs kérelmezdt,
majd hdrom naptdri év elteltével ellendrzi, hogy megfelel-e a kkv-k elsg albekezdés szerint meghatarozott minimélis
aranyanak.

(2)  Tekintettel a 2014/65[EU irdnyelv 33. cikke (3) bekezdésének b), c), d) és f) pontjdban foglalt kritériumokra, az
MTF mitikodtetSjének székhelye szerinti tagdllam illetékes hatdsdga kizarolag akkor jegyezheti be az MTF-t kkv-tSkefinan-
szirozdsi piacként, ha az MTF-re teljesiilnek a kovetkezd feltételek:

a) tdrgyilagos és dtlithat6 szempontokat érvényesits szabalyokat dolgozott ki és alkalmaz a kereskedésbe torténd induld
és folyamatos bevezetésre a kereskedési helyszinén;

b) feladatainak teljesitéséhez illeszkedS és a kereskedési helyszinére bevezetett pénziigyi eszkozok tisztességes és
rendezett kereskedését biztositd miikodési modellel rendelkezik;

c) olyan szabalyokat dolgozott ki és alkalmaz, amelyek — amennyiben a 2003/71/EK irdnyelv nem alkalmazandé -
el6irjdk a pénziigyi eszkozeit az MTF-re bevezetni kivand kibocsdté szdmdra a kibocsitd felel@sségére osszedllitott,
olyan megfelel§ bevezetési dokumentum kozzétételét, amely egyértelmtien megjeloli, hogy jovahagytik-e vagy
feliilvizsgaltik-e, és amennyiben igen, ki éltal;

d) olyan szabdlyokat dolgozott ki és alkalmaz, amelyek meghatdrozzdk a c) pontban emlitett bevezetési dokumentum
minimdlis tartalmdt oly médon, hogy az a befektet6knek megfelel6 mennyiségi informdciot szolgdltasson
a kibocsdtd pénziigyi helyzetének és kildtdsainak, valamint a kibocsdté értékpapirjaihoz f(iz6d6 jogoknak
a megalapozott értékeléséhez;
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e) el6irja a kibocsdté szdmdra, hogy a c) pontban emlitett bevezetési dokumentumban nyilatkozzon, hogy véleménye
szerint m(ikodd t6kéje elegendd-e jelenlegi szitkségleteire, és amennyiben nem elegendd, akkor arrdl is, hogy miként
szandékozik pétolni a szitkséges miikods t6két;

f) megtette az intézkedéseket annak érdekében, hogy a c) pontban emlitett bevezetési dokumentum megfelel§
feliilvizsgdlat targyat képezze teljessége, kovetkezetessége és érthetGsége vonatkozdsaban;

g) el6irja a kereskedési helyszinére bevezetett értékpapirok kibocsatdi szdmara, hogy minden izleti év végét kovetden
6 hénapon belil éves pénziigyi beszamoldt és minden iizleti év elsé 6 honapjinak végét kovetSen 4 hénapon belil
féléves pénziigyi beszamolot tegyenek kozzé;

h) biztositja a kereskedési helyszinére bevezetett értékpapirok kibocsitéi dltal kozzétett, a 2003/71[EK irdnyelvnek
megfeleléen osszedllitott kibocsatasi tdjékoztatdk, a c) pontban emlitett bevezetési dokumentumok, a g) pontban
emlitett pénziigyi beszdmoldk és az 596/2014/EU rendelet 7. cikkének (1) bekezdésében meghatarozott informaciok
nyilvdnossdg szdmdra valé hozzaférhetdségét oly médon, hogy megjeleniti ezeket honlapjén, vagy kozvetlen linket
szolgaltat a kibocsdtok azon weboldaldhoz, ahol e dokumentumokat, jelentéseket és informdcidkat kozzétették;

i) biztositja, hogy a h) pontban emlitett szabdlyozdsi informdciok és kozvetlen linkek legaldbb ot évig elérhetSek
legyenek honlapjan.

79. cikk
Kkv-tGkefinanszirozasi piacként val6 bejegyzés torlése
(A 2014/65(EU irdnyelv 33. cikkének (3) bekezdése)

(1)  Tekintettel a kkv-k ardnydra és a 2014/65/EU irdnyelv 33. cikke (3) bekezdésének b)—g) pontjiban és az e rendelet
78. cikkének (2) bekezdésében meghatdrozott egyéb bejegyzési feltételek sérelme nélkiil a székhelye szerinti tagallam
illetékes hatosdga kizdrdlag akkor torolheti a kkv-tSkefinanszirozdsi piac bejegyzését, ha a kkv-k e rendelet 78. cikke
(1) bekezdésének elsG albekezdése szerint meghatdrozott ardnya hirom egymdst kovetd naptari évben 50 % ald esik.

(2)  Tekintettel a 2014/65/EU irdnyelv 33. cikke (3) bekezdésének b)-g) pontjdban és az e rendelet 78. cikkének
(2) bekezdésében meghatdrozott feltételekre, a székhelye szerinti tagallam illetékes hatdsdga torli a kkv-t8kefinanszirozasi
piac mikodtetSjének bejegyzését, ha e feltételek mdr nem teljesiilnek.

IV. FEJEZET

A KERESKEDESI HELYSZINEK MUKODESI KOTELEZETTSEGEI
80. cikk
A befektetdk érdekeit és a piac szabdlyos miikodését jelentGsen sértGnek mindsiil§ koriilmények

(A 2014/65[EU iranyelv 32. cikkének (1) bekezdése, 32. cikkének (2) bekezdése, 52. cikkének (1) bekezdése és
52. cikkének (2) bekezdése)

(1) A 2014/65/EU iranyelv 32. cikkének (1) bekezdése, 32. cikkének (2) bekezdése, 52. cikkének (1) bekezdése és
52. cikkének (2) bekezdése alkalmazdsdban egy pénziigyi eszkoz kereskedésének felfiiggesztését vagy kereskedésbdl vald
torlését legalabb a kovetkezd koriilmények esetén a befektet6k érdekeit és a piac szabalyos mtikodését valdszindsithetGen
jelentSsen sértd korulménynek kell tekinteni:

a) amennyiben a pénziigyi stabilitdst fenyeget§ rendszerszint(i kockdzatot hoz létre, nevezetesen amikor szitkségessé
teszi egy piaci er6folény enyhitését, vagy amikor jelentds mértéki elszamoldsi kotelezettség nemteljesitését okozza;

b) ha a piaci kereskedés folytatdsa a kritikus kereskedés utdni kockdzatkezelési feladatok elldtdsdhoz szitkséges azokban
az esetekben, amikor valamely kliringtag a kozponti szerz6dg fél nemteljesitési eljardsai szerinti nemteljesitésébdl
eredGen pénziigyi eszkozok felszdmoldsdra van szitkség, és a kozponti szerz8d§ fél elfogadhatatlan kockdzatoknak
lenne kitéve a letéti kovetelmények kiszdmitdsara val6 képtelensége kovetkeztében;

¢) amennyiben a kibocsdtd pénziigyi életképességét veszélyezteti, példaul amikor a kibocsdtd tarsasdgi tigyletet vagy
t6keemelést hajt végre.
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(2)  Annak meghatdrozdsdhoz, hogy egy felfiiggesztés vagy torlés a befektetSk érdekeit és a piac szabdlyos miikodését
adott esetben jelentdsen sért6 koriilménynek mindsiil-e, az illetékes nemzeti hatdsdg, a szabdlyozott piacot mikodtets
piacmikodtetd, illetSleg az MTF-et vagy OTF-et miikodtetS befektetési vallalkozds vagy piacmiikodtet figyelembe vesz
minden jelentGs tényezét, koztik a kovetkezsket:

a) a piac jelentdsége a likviditds tekintetében, amennyiben az intézkedés kovetkezményei mds piacokkal 6sszehasonlitva
val6szintleg jelentsebbek a nagyobb likviditdssal rendelkezd piacok esetében;

b) a tervezett intézkedés jellege, amennyiben a befektet6knek a pénziigyi eszkozokkel kereskedési helyszineken torténd
kereskedési képességére tart6s hatdssal bird intézkedések, példdul a torlés, valdszintsithetSen jelentSsebb mértékben
hatnak a befektet8kre, mint mds intézkedések;

) azon elegend6 mértékben kapcsolodd szdrmaztatott eszkozok, indexek vagy referenciamutatok felfuggesztésének
vagy torlésének tovabbgytiriiz6 hatdsa, amelyeknek a torolt vagy felfiiggesztett eszkoz alapterméke vagy Gsszetevdije;

d) a felfuggesztés hatdsa a nem pénziigyi szerz6d6 fél piaci végfelhasznalokra, példdul azokra a szervezetekre, amelyek
az tizleti kockdzatok fedezése érdekében kereskednek pénziigyi eszkozokkel.

(3) A (2) bekezdésben meghatdrozott tényezdéket abban az esetben is figyelembe kell venni, ha az illetékes nemzeti
hatdsdg, a szabdlyozott piacot miikodtet§ piacmikodtetd, illetGleg az MTF-et vagy OTF-et mikodtetd befektetési
véllalkozds vagy piacmikodtetS az (1) bekezdésben emlitettektSl eltérd korilmények alapjan tekint el egy pénziigyi
eszkoz felfiiggesztésétdl vagy torlésétdl.

81. cikk

Pénziigyi eszkozzel kapcsolatban a kereskedési helyszin szabdlyainak jelentds mértékii
megsértésére, szabdlytalan kereskedési feltételekre vagy rendszerzavarokra utalé kériilmények

(A 2014/65[EU iranyelv 31. cikkének (2) bekezdése és 54. cikkének (2) bekezdése)

(1)  Annak meghatdrozdsa sordn, hogy alkalmazandé-e az el@irds, miszerint haladéktalanul értesiteni kell az illetékes
hatdésdgokat egy pénziigyi eszkozzel kapcsolatban a kereskedési helyszin szabdlyainak jelents mértékdi megsértésérél,
a szabalytalan kereskedési feltételekrél vagy a rendszerzavarokrdl, a kereskedési helyszin mikodtetGje az e rendelet
II. mellékletének A. szakaszdban felsorolt jeleket veszi figyelembe.

(2) A tdjékoztatds kizdrdlag olyan jelentSs események esetében sziikséges, amelyek veszélyeztethetik a kereskedési
helyszinnek a pénziigyi piaci infrastruktiira részeként betoltott szerepét és feladatat.

82. cikk
Az 596/2014/EU rendelet szerint tiltott magatartdsra utalé kériilmények
(A 2014/65[EU irdnyelv 31. cikkének (2) bekezdése és 54. cikkének (2) bekezdése)

(1)  Annak meghatdrozdsa sordn, hogy alkalmazandé6-e az el6irds, miszerint haladéktalanul értesiteni kell az illetékes
hatésdgokat az 596/2014/EU rendelet szerint tiltott magatartdsra utalé viselkedésrdl, a kereskedési helyszin mikodtetdje
az e rendelet III. mellékletének B. szakaszdban felsorolt jeleket veszi figyelembe.

(2)  Miel6tt tdjékoztatja az illetékes nemzeti hatésdgot, a pénziigyi eszkozt ésfvagy kapcsolddd pénziigyi eszkozt
forgalmaz6 egy vagy tobb kereskedési helyszin miikodtetSje ardnyos megkozelitést alkalmaz, és a kovetkezdk figyelembe-
vételével értékeli a felmertil§ jeleket, ideértve azon fontos jeleket is, amelyek nem szerepelnek kifejezetten e rendelet
II. mellékletének B. szakaszdban:

a) a kereskedési helyszinen a kereskedésbe bevezetett vagy kereskedett pénziigyi eszkozok szokdsos kereskedési
strukttirdtdl vald eltérése; valamint

b) a piacmiikodtetd rendelkezésre all6 vagy dltala elérhetd informdciok, legyen sz6 a kereskedési helyszin miveleteire
vonatkoz6 belsg vagy nyilvanosan elérhetd informdciokrol.
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(3) Az egy vagy tobb kereskedési helyszin mikodtetdje figyelembe veszi az olyan magatartdsokat, amelyek sordn
a kereskedési helyszin egy tagja vagy résztvevdje sajat nevében, iigyfeleit megelGzve kot tigyleteket (,front running”), és
ehhez felhasznélja a megbizdsi konyv adatait, amelyeket a kereskedési helyszin a 600/2014/EU rendelet 25. cikke szerint
rogzit, killonos tekintettel a tag vagy résztvevd kereskedési tevékenységének maodjaval kapcsolatos adatokra.

V. FEJEZET

AZ ARUALAPU SZARMAZTATOTT UGYLETEKKEL KAPCSOLATOS POZICIOK JELENTESE
83. cikk
A pozicidk jelentése
(A 2014/65(EU irdnyelv 58. cikkének (1) bekezdése)

(1) A 2014/65/EU iranyelv 58. cikke (1) bekezdésének a) pontjaban emlitett heti jelentések alkalmazdsiban az ilyen
jelentések kozzététele tekintetében a kereskedési helyszinre vonatkozd kotelezettség csak akkor alkalmazandd, ha
mindkét kovetkezd kiiszobértéket elérik:

a) 20 nyitott poziciétulajdonos taldlhatd egy adott szerz6désben egy adott kereskedési helyszinen; valamint

b) az Osszes nyitott hosszii vagy révid pozicié az adott szarmaztatott {igylet tételszamdban kifejezett bruttd osszértéke
meghaladja ugyanazon szdrmaztatott tigylet széllithat6 kindlatdnak a tételek szamaban kifejezett négyszeres értékét.

Amennyiben a szdrmaztatott {igylethez nem kapcsolddik fizikailag szdllithaté alaptermék, valamint a kibocsatdsi
egységek és azok szdrmaztatott termékei esetében a b) pont nem alkalmazandé.

(2) Az (1) bekezdés a) pontjdban meghatdrozott kiiszobértéket Osszevontan kell alkalmazni a személyek osszes
kategéridjara, fiiggetleniil az egyes kategéridkban taldlhaté pozicidtulajdonosok szdmatol.

(3)  Azon szerz8dések esetében, ahol az aktiv pozicibtulajdonosok szdma egy adott személykategdridban kevesebb
mint 6t, az adott kategéridban meglévé pozicidtulajdonosok szamdat nem kell kozzétenni.

(4)  Azon szerzédések esetében, amelyek elGszor felelnek meg az (1) bekezdés a) és b) pontjdban meghatérozott feltéte-
leknek, a kereskedési helyszin akkor teszi kozzé a szerzdések elsd heti jelentéseit, amint az gyakorlati szempontok
szerint megvalsithatd, de nem kés6ébb, mint 3 héten beliil attdl az idGponttdl szdmitva, amikor a kiiszobértékeket
elészor elérik.

(5)  Amennyiben az (1) bekezdés a) és b) pontjdban megjeldlt feltételek mar nem valdsulnak meg, a kereskedési
helyszin tovdbbi hirom hoénapos idészakon 4t folytatja a heti jelentések kozzétételét. A heti jelentés kozzétételére
vonatkozd kotelezettség a tovabbiakban nem alkalmazandd, amennyiben az (1) bekezdés a) és b) pontjiban megjelolt
feltételek nem teljesiiltek folyamatosan az id@szak lejdrtdig.

VI. FEJEZET

AZ ADATSZOLGALTATOKRA VONATKOZO ADATSZOLGALTATASI KOTELEZETTSEGEK
84. cikk
A piaci adatok ésszer iizleti alapon torténd rendelkezésre bocsitdsira irdinyulé kotelezettség
(A 2014/65(EU irdnyelv 64. cikkének (1) bekezdése és 1. cikke)

(1) A 600/2014/EU rendelet 6., 20. és 21. cikkében meghatdrozott informdci6kat tartalmazé piaci adatoknak
a 2014/65(EU irdnyelv 64. cikkének (1) bekezdése és 65. cikkének (1) bekezdése szerinti ésszer( iizleti alapon torténd
nyilvdnossdgra hozatala alkalmazasdban a jévahagyott kozzétételi mechanizmusoknak (APA) és az Osszesitettadat-szolgal-
tatoknak (CTP) meg kell felelniitk a 85-89. cikkben meghatdrozott kotelezettségeknek.

(2) A 85. cikk, a 86. cikk (2) bekezdése, a 87. cikk, a 88. cikk (2) bekezdése és a 89. cikk nem alkalmazand6 azon
APA-k és CTP-k tekintetében, amelyek ingyenesen elérhetévé teszik a piaci adatokat a nyilvanossdg szdmdra.
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85. cikk
A piaci adatok kéltségalapon torténd rendelkezésre bocsitisa
(A 2014/65[EU iranyelv 64. cikkének (1) bekezdése és 65. cikkének (1) bekezdése)

(1) A piaci adatok drdnak az adatok elddllitdsinak és forgalmazdsdnak koltségén kell alapulnia, amelyen feliil ésszert
arrés alkalmazhatd.

(2) A piaci adatok el@allitdsdnak és forgalmazdsinak koltsége magaban foglalhatja az APA-k és CTP-k dltal nydjtott
egyéb szolgaltatdsok kozos koltségeinek megfelel§ részét.

86. cikk
A piaci adatok megkiilonboztetésmentes rendelkezésre bocsitisdra irdnyuld kotelezettség
(A 2014/65[EU iranyelv 64. cikkének (1) bekezdése és 65. cikkének (1) bekezdése)

(1) Az APA-k és a CTP-k a kozzétett objektiv kritériumok szerint egyazon kategéridba tartozd Osszes iigyfél szdmara
azonos dron és azonos feltételek mellett biztositanak hozzaférést a piaci adatokhoz.

(2) A kilonbozs tigyfél-kategéridknak felszdmitott drak kozotti esetleges eltéréseknek ardnyosnak kell lenniiik azzal,
hogy a piaci adatok milyen értéket képviselnek az adott tigyfelek szdmara, figyelembe véve a kovetkezdket:

a) a piaci adatok hat6kore és 1éptéke, beleértve a lefedett pénziigyi eszk6zok szdmadt és a kereskedési volument;

b) a piaci adatok iigyfél dltali felhaszndldsinak jellege, példdul az iigyfél sajit kereskedési tevékenységéhez vald
felhasznélds, viszonteladds vagy adatosszesités.

(3) Az (1) bekezdés alkalmazdsdban az APA-knak és a CTP-knek rugalmas kapacitdsokkal kell rendelkezniiik annak
biztositisa érdekében, hogy az iigyfelek mindenkor gyorsan és megkilonboztetésmentesen hozzaférhessenek a piaci
adatokhoz.
87. cikk
Felhaszndl6nkénti dijak

(A 2014/65[EU irdnyelv 64. cikkének (1) bekezdése és 65. cikkének (1) bekezdése)

(1) Az APA-k és a CTP-k a piaci adatoknak az egyes végfelhasznalok altali felhaszndldsa szerint (felhaszndléi alapon)
szabjdk ki a piaci adatok haszndlati dijit. Az APA-k és a CTP-k megteszik a megfelel§ intézkedéseket annak biztositdsara,
hogy a piaci adatok minden egyes felhaszndldsdért csak egy alkalommal szabjanak ki dfjat.

(2) Az (1) bekezdéstdl eltérve az APA-k és a CTP-k eltekinthetnek a piaci adatokhoz valé hozzaférés felhaszndloi
alapon torténd biztositdsatol, amennyiben az adatok 1éptéke és hatdkore alapjan a felhaszndléi alapon torténd dijszabds
koltségei nem ardnyosak az adatokhoz valé hozziférés biztositdsanak koltségével.

(3) Az APA-knak és a CTP-knek meg kell indokolniuk a piaci adatok felhaszndl6i alapon torténd rendelkezésre
bocsatdsanak megtagaddsat, és indokaikat kozzé kell tenniiik a weboldalukon.
88. cikk
A piaci adatok levilasztdsa és bontdsa
(A 2014/65[EU iranyelv 64. cikkének (1) bekezdése és 65. cikkének (1) bekezdése)

(1) Az APA-k és a CTP-k mds szolgaltatdsoktdl levalasztva teszik hozzdférhet6vé a piaci adatokat.
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(2) A piaci adatok drdt a piaci adatok a 600/2014/EU rendelet 12. cikkének (1) bekezdésének megfeleléen az (EU)
2017/572 felhatalmazdson alapulé bizottsdgi rendelet (') cikkében részletesen meghatdrozott bontdsanak szintje alapjin
kell megéllapitani.

89. cikk
Az itldthatosdgra irdnyul6 kotelezettség
(A 2014/65[EU irdnyelv 64. cikkének (1) bekezdése és 65. cikkének (1) bekezdése)

(1) Az APA-k é a CTP-k konnyen elérhet6 médon kozzéteszik a piaci adatokhoz valé hozzaférés biztositdsra
vonatkozé drakat és egyéb feltételeket.

(2) A kozzététel magdban foglalja a kovetkezSket:
a) az aktudlis drjegyzékek, beleértve a kovetkezdket:
i. a megjelenitést alkalmazé felhaszndlds felhasznalonkénti dija;
ii. a megjelenitést nem alkalmazd felhaszndlds dijai;
iii. drengedmény-politika;
iv. az engedélyre vonatkozé feltételekkel osszefiiggs dijak;
v. a kereskedés el6tti és a kereskedés utdni piaci adatokra vonatkozé dijak;

vi. egyéb informécid-alkészletekre vonatkozd dijak, ideértve a a 600/2014/EU rendelet 12. cikkének (2) bekezdése
szerinti szabdlyozdstechnikai standardoknak megfelelGen el6irt informacidkat;

vil. egyéb szerz8dési feltételek;
b) a jovdbeni drvéltozasok legaldbb 90 nappal kordbbi el6zetes kozzététele;
¢) a piaci adatok tartalmdra vonatkozé tdjékoztatds, beleértve a kovetkezdket:
i. alefedett eszkozok szdma;
ii. a lefedett eszkozok teljes forgalma;
iii. a kereskedés el6tti és a kereskedés utdni piaci adatok ardnya;
iv. a piaci adatokon felill szolgaltatott esetleges egyéb adatokra vonatkozé informéciok;
v. a szolgdltatott piaci adatok haszndlati dija legutébbi médositdsdnak ddtuma;

d) a piaci adatokhoz valé hozziférés biztositdsabol szerzett bevétel és annak az APA vagy a CTP teljes bevételéhez
viszonyitott ardnya;

e) tdjékoztatds az dr meghatdrozdsanak modjardl, ezen belill az alkalmazott koltségelszamoldsi médszerekrdl, valamint
arrél, hogy az APA-k és a CTP-k mely konkrét elvek alapjan osztjdk fel kozvetlen és valtozd kozos koltségeiket, illetve
osztjak meg rogzitett kozos koltségeiket a piaci adatok eldallitdsa és forgalmazdsa, illetve az dltaluk nydjtott egyéb
szolgdltatdsok kozott.

VIL FEJEZET

ILLETEKES HATOSAGOK ES ZARO RENDELKEZESEK
90. cikk
A fogadé tagillamban taldlhat6 kereskedési helyszin miiveleteinek lényegi fontossigiava mingsitése
(A 2014/65/EU irdnyelv 79. cikkének (2) bekezdése)
(1) A szabdlyozott piacnak a fogadé tagéllamban végrehajtott miveletei akkor mindsiilnek lényeges fontossigtinak az

ilyen fogadd tagillamban az értékpapirpiacok miikodése, illetve a befektet6k védelme szempontjdbdl, ha az aldbbi
kritériumok valamelyike teljesiil:

a) a fogadé tagdllam kordbban az adott szabdlyozott piac székhely szerinti tagillama volt;

(") A Bizottsdg (EU) 2017/572 felhatalmazdson alapul6 rendelete (2016. jinius 2.) a 600/2014/EU eur6pai parlamenti és tandcsi
rendeletnek a kereskedés el6tti és a kereskedés utdni adatok rendelkezésre bocsitdsdnak és az adatok bontdsi szintjének meghatdrozdsira
vonatkozd szabdlyozdstechnikai standardok tekintetében torténd kiegészitésérdl (ldsd e Hivatalos Lap 142. oldalat).
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b) az adott szabdlyozott piac egyesiilés, felvasdrlds vagy mds egyéb formdju 4tadds Gtjdn megszerezte a szabalyozott piac
tevékenységének egészét vagy egy részét, amelyet kordbban olyan piaci szerepld tizemeltetett, amelynek bejegyzett
iroddja vagy székhelye a fogad6 tagdllamban volt.

(2)  Egy MTF-nek vagy OTF-nek a fogad6 tagillamban végrehajtott miveletei akkor mindsiilnek lényeges fontos-
sagunak az ilyen fogadé tagillamban az értékpapirpiacok miikodése, illetve a befektetGk védelme szempontjabdl, ha az
(1) bekezdésben meghatdrozott kritériumok teljesiilnek az MTF-re vagy az OTF-re és az aldbbi kiegészitd kritériumok
koziil legaldbb egy teljestil:

a) miel6tt az (1) bekezdésben meghatdrozott helyzetek bekovetkeztek az MTF vagy az OTF vonatkozdsiban,
a kereskedési helyszin legaldbb 10 %-os piaci részesedéssel rendelkezik a fogadé tagdllamban az 6sszes forgalom

tekintetében, pénziigyi szempontbdl, a rendszeres internalizdlé kereskedés szempontjabdl, a 600/2014/EU rendelet
atlathatosagi kotelezettsége ald es6 legaldbb egy eszkozosztilyban;

b) az MTF vagy az OTF kkv-tGkefinanszirozdsi piacaként keriilt bejegyzésre.

VIIL. FEJEZET

ZARO RENDELKEZESEK
91. cikk
Hatalybalépés és alkalmazdis
Ez a rendelet az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjdban val6 kihirdetését kovetS huszadik napon 1ép hatalyba.

Ez a rendelet a 2014/65/EU irdnyelv 93. cikke (1) bekezdésének mdsodik albekezdésében elGszor szerepld datum
napjatdl alkalmazando.

Ez a rendelet teljes egészében kotelezd és kozvetlenil alkalmazandé valamennyi tagéllamban.

Kelt Briisszelben, 2016. dprilis 25.-én.

a Bizottsdg részérdl
az elnok
Jean-Claude JUNCKER
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I. MELLEKLET

Nyilvéntartds

A befektetési vallalkozasok dltal minimalisan rogzitendd adatok listdja, a tevékenységiik jellegétdl fuggGen

Kotele-
zettség
jellege

Nyilvantartds tipusa

Tartalom Osszefoglaldsa

Jogszabdlyi hivatkozds

Ugyfélértékelés

Ugyfeleknek adott informa-
ci6

A 2014/65[EU irdnyelv 24. cikkének
(4) bekezdésében és az e rendelet 39—
45, cikkében eldirt tartalom

A MIFID II 24. cikkének (4) bekezdése
Az e rendelet 39-45. cikke

Ugyfél-megallapodasok

A 2014/65[EU iranyelv 25. cikkének
(5) bekezdésében eldirt nyilvantartas

A MIFID II 25. cikkének (5) bekezdése
Az e rendelet 53. cikke

Az alkalmassdg és a megfe-
lel6ség értékelése

A 2014/65(EU irdnyelv 25. cikkének (2) és
(3) bekezdésében és az e rendelet 50. cikké-
ben el6irt tartalom

A 2014/65[EU irdnyelv 25. cikkének (2) és
(3) bekezdése és az e rendelet 35., 36. és
37. cikke

Megbizisok kezelése

Ugyfélmegbizdsok kezelése
— Osszevont tigyletek

Az e rendelet 63-66. cikkében el6irt nyil-
vantartdsok

A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (1) be-
kezdése és 28. cikkének (1) bekezdése

Az e rendelet 63-66. cikke

A sajat szamlds tigyletek
osszevondsa és allokdcidja

Az e rendelet 65. cikkében el6irt nyilvan-
tartds

A 2014/65(EU irdnyelv 28. cikkének (1) be-
kezdése és 24. cikkének (1) bekezdése

Az e rendelet 65. cikke

Ugyfélmegbizasok és iigyletek

Az tgyfélmegbizdsok vagy
a kereskedésre iranyuld
dontések nyilvdntartdsa

Az e rendelet 69. cikkében el6irt nyilvan-
tartds

A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (6) be-
kezdése

Az e rendelet 69. cikke

Az tgyletek és megbizdsok
feldolgozdsardl vezetett
nyilvantartasok

Az e rendelet 70. cikkében el6irt nyilvan-
tartdsok

A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (6) be-
kezdése és az e rendelet 70. cikke

Jelentés az iigyfeleknek

Az ugyfeleknek nydjtott
szolgaltatisokra vonatkozd
kotelezettség

Az e rendelet 53-58. cikkében eldirt tarta-
lom

A 2014/65[EU iranyelv 24. cikkének (1) és
(6) bekezdése és 25. cikkének (1) és (6) be-
kezdése

Az e rendelet 53-58. cikke

Az iigyfelek

eszkozeinek védelme

Az tigyfelek befektetési val-
lalkozds altal tartott pénz-
iigyi eszkozei

A 2014/65[EU irdnyelv 16. cikkének
(8) bekezdésében és az (EU) 2017/593 fel-
hatalmazdson alapulé bizottsdgi rendelet
2. cikkében elgirt nyilvantartdsok

A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (8) be-
kezdése

Az (EU) 2017/593 felhatalmazdson alapuld
rendelet 2. cikke
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Kotele-
zettség Nyilvantartds tipusa Tartalom Osszefoglaldsa Jogszabalyi hivatkozds
jellege

Az uigyfelek befektetési val-
lalkozds altal tartott pénz-
eszkozei

A 2014/65[EU iranyelv 16. cikkének
(9) bekezdésében és az (EU) 2017/593 fel-
hatalmazdson alapul6 rendelet 2. cikkében
el6irt nyilvantartasok

A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (9) be-
kezdése

Az (EU) 2017/593 felhatalmazdson alapulé
rendelet 2. cikke

Az uigyfelek pénziigyi esz-
kozeinek felhasznaldsa

Az (EU) 2017/593 felhatalmazdson alap-
ul6 rendelet 5. cikkében eldirt nyilvantar-
tisok

A 2014/65[EU
(8)—(10) bekezdése

Az (EU) 2017/593 felhatalmazdson alapuld
rendelet 5. cikke

irdinyelv.  16. cikkének

Az iigyfelekkel folytatott kommunikdcié

A koltségekre és a kapcso-
16d6 dijakra vonatkoz6 in-
formécié

Az e rendelet 45. cikkében el8irt tartalom

A 2014/65(EU iranyelv 24. cikke (4) bekez-
désének ¢) pontja, az e rendelet 45. cikke

A befektetési vallalkozdsra
és szolgdltatdsaira, a pénz-
tigyi eszkozokre és az iigy-
felek eszkozeinek védel-
mére vonatkozé informdciod

Az e rendelet cikkeiben el6irt tartalom

A 2014/65[EU irdnyelv 24. cikkének (4) be-
kezdése

Az e rendelet 45. és 46. cikke

Ugyfeleknek adott informa-
cié

A kommunikdciorél vezetett nyilvintartd-
sok

A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (3) be-
kezdése

Az (EU) e rendelet 39. cikke

Marketingkozlemények (ki-
véve a szobeli formadt)

A befektetési véllalkozds altal kiadott min-
den marketingkozlemény (kivéve a szdbeli
formét) az e rendelet 36. és 37. cikke sze-
rint

A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (3) be-
kezdése

Az e rendelet 36. és 37. cikke

Lakossdgi tigyfeleknek nyj-
tott befektetési tandcsadds

i. A befektetési tandcsadds nydjtasdnak té-
nye, id6pontja és napja, és ii. az ajinlott
pénziigyi eszkoz iii. az iigyfélnek készitett
megfelelGségi jelentés

A 2014/65(EU irdnyelv 25. cikkének (6) be-
kezdése

Az e rendelet 54. cikke

Befektetéssel kapcsolatos
kutatds

A befektetési véllalkozds dltal a befektetési
téméja kutatdsrol tartds adathordozén kia-
dott anyag

A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (3) be-
kezdése

Az e rendelet 36. és 37. cikke

Szervezeti kovetelmények

A vallalkozds izleti és belsg
szervezete

Az e rendelet 21. cikke (1) bekezdésének
h) pontjéban elGirt nyilvantartdsok

A 2014[65/EU 16.  cikkének

(2)—(10) bekezdése

Az e rendelet 21. cikke (1) bekezdésének
h) pontja

irdnyelv

Megfelelési jelentések

A vezetdi testilletnek kiildott megfelelési
jelentések

A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (2) be-
kezdése

Az e rendelet 22. cikke (2) bekezdésének
b) pontja és 25. cikkének (2) bekezdése

Az Osszeférhetetlenségre
vonatkozé nyilvantartas

Az e rendelet 35. cikkében el6irt nyilvan-
tartds

A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (3) be-
kezdése

Az e rendelet 35. cikke
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Kotele-
zettség
jellege

Nyilvantartds tipusa

Tartalom Osszefoglaldsa

Jogszabalyi hivatkozas

Osztonzsk

Az ugyfelek szdmara kozzétett informd-
cidk a 2014/65[EU iranyelv 24. cikkének
(9) bekezdése szerint

A 2014/65(EU irdnyelv 24. cikkének (9) be-
kezdése

Az (EU) 2017/593 felhatalmazdson alapuld
rendelet 11. cikke

Kockézatkezelési jelentések

A fels§ vezetésnek kiildott kockdzatkeze-
1ési jelentések

A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (5) be-
kezdése

Az e rendelet 23. cikke (1) bekezdésének
b) pontja és 25. cikkének (2) bekezdése

Bels§ ellendrzési jelentések

A fels6 vezetésnek kiildott belsd ellendrzé-
si jelentések

A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (5) be-
kezdése

Az e rendelet 24. cikke és 25. cikkének
(2) bekezdése

Panaszkezelési nyilvantartd-
sok

Az egyes panaszok és a kezelésiikre alkal-
mazott panaszkezeld intézkedések

A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (2) be-
kezdése

Az e rendelet 26. cikke

Személyes tigyletekre vo-
natkoz6 nyilvantartdsok

Az e rendelet 29. cikke (2) bekezdésének
¢) pontjéban el8irt nyilvintartds

A 2014/65(EU irdnyelv 16. cikkének (2) be-
kezdése

Az e rendelet 29. cikke (2) bekezdésének
¢) pontja
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II. MELLEKLET

Koltségek és dijak

Az iigyfelekkel kozolt koltségekben szerepeltetendd koltségek ()

1. tablazat — Az ugyfélnek nydujtott befektetési szolgaltatds(ok)ért és/vagy a kiegészit§ szolgaltatdsokért felszamitott

koltségek és kapesolodo dijak, amelyek részét képezik a kozlends 6sszegnek

Kozlend§ koltségtételek

Példdak:

A befektetési szolgiltatds
nydjtisival  kapcsolatos
egyszeri koltségek

A Dbefektetési villalkozdsnak a befektetési
szolgéltatds(ok) kezdetekor vagy befejezé-
sekor fizetett minden koltség és dij.

Letéti dijak, megsziintetési dijak és befekte-
tésvaltasi koltségek (7).

A befektetési szolgaltatds
nytjtisdval kapcsolatos fo-
lyamatos koltségek

A befektetési vallalkozasoknak az iigyfelek-
nek nytjtott szolgdltatdsaikért fizetett fo-
lyamatos koltségek és dijak

Kezelési dijak, tandcsadasi dijak, letétkezelési
dijak.

A Dbefektetési szolgdltatds
nydjtisa sorin kezdemé-
nyezett tranzakcidkkal
kapcsolatos koltségek

A befektetési véllalkozds vagy egyéb felek
altal végzett tranzakcidkkal kapcsolatos
minden koltség és dij.

Alkuszi jutalékok (?), az alapkezel6nek fize-
tett jegyzési és visszavaltdsi dijak, platform-
dfjak, drrések (az tigylet drdba bedgyazva),
illeték, tranzakci6s ad6 és devizakoltségek.

A kiegészitd szolgdltatd-
sokkal kapcsolatos koltsé-
gek

A fenti koltségek kozott nem szerepld, kie-
gészitd szolgaltatisokkal kapcsolatos kolt-
ségek és dijak

Kutatdsi koltségek
Letétkezelési koltségek

Eseti koltségek

Teljesitménydij

(1) A befektetésvaltdsi koltségek alatt olyan koltségek értenddk (ha vannak), amelyek akkor meriilnek fel a befektet6k szdmara, ha valta-
nak az egyik befektetési vallalkozasr6l mdsikra.
(3 Az alkuszi jutalék a befektetési véllalkozdsok dltal a megbizdsok végrehajtdsdért felszdmitott koltség.

2. tdbldzat — A pénziigyi eszkozzel kapcsolatos minden koltség és dij, amelynek szerepelnie kell a kozolt osszegben

Kozlend§ koltségtételek

Példdk:

Egyszeri koltségek

Minden olyan koltség és dij (a pénziigyi
eszkoz drdban vagy azon felil), amelyet
a termék szdllitéinak fizetnek a pénziigyi
eszkozbe torténd Dbefektetés kezdetekor
vagy befejezésekor.

Elre fizetett kezelési dij, strukturalasi dij (*),
forgalmazasi dij.

Folyamatos koltségek

A pénziigyi termék kezelésével kapcsolatos
minden folyamatos koltség és dij, amelyet
levonnak a pénziigyi eszkoz értékébdl
a pénziigyi eszkozbe vald befektetés sordn.

Kezelési dijak, szolgaltatdsi koltségek, swap
dijak, értékpapir-hitelezési koltségek és
adok, finanszirozdsi koltségek.

(") Felhivjuk a figyelmet, hogy bizonyos koltségtételek mindkét tdblazatban szerepelnek, de mégsem kett6z8dnek, mivel vagy a termék,
vagy a szolgéltatds koltségeire vonatkoznak. Ilyen példdul a kezelési koltség (az 1. tdbldzatban az tigyfeleinek portfélidkezelési szolgal-
tatdst nyujté befektetési vallalkozds éltal felszdmitott kezelési koltségekre utal, mig a 2. tdbldzatban a befektetési alap kezelGje dltal
a befektetSnek felszamitott kezelési koltségre) és az alkuszi jutalék (az 1. tdbldzatban a befektetési vallalkozds jutaléka, amelyet az iigyfelei
megbizdsdbdl torténd kereskedés sordn kap, a 2. tébldzatban pedig a befektetési alapok dltal az alap megbizdsabdl torténd kereskedés

sordn fizetett jutalék).
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Kozlend§ koltségtételek Példak:
A tranzakciokkal kapcso- | A befektetések megszerzése és eladdsa | Alkuszi jutalékok, az alap dltal fizetett jegy-
latos koltségek eredményeképpen felmeriil6 minden kolt- | zési és visszavaltdsi dijak, a tranzakcids drba
ség és dij. bedgyazott arrések, illeték, tranzakcids add

és devizakoltségek.

Eseti koltségek Teljesitménydij

(") A strukturdldsi dijak olyan dijak, amelyeket a strukturalt befektetési termékek el8allit6i szdmitanak fel a termékek strukturaldsaért.
Ezek az elddllitd altal nyujtott szolgdltatdsok szélesebb korét is lefedhetik.
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II. MELLEKLET

A kereskedési helyszinek miikodtetGinek a nemzeti illetékes hatésigok felé fenndll6 azonnali
tdjékoztatdsi kotelezettsége

A. SZAKASZ

Olyan jelek, amelyek a pénziigyi eszkozzel kapcsolatban a kereskedési helyszin szabdlyainak jelentd's
mértékii megsértésére vagy szabdlytalan kereskedési feltételekre vagy rendszerzavarokra utalhatnak

A kereskedési helyszin szabdlyainak jelentGs mértékd megsértései

1. A piaci szereplék megsértik a kereskedési helyszin azon szabdlyait, amelyeknek az a céljuk, hogy védjék a piac
integritdsdt, a piac szabalyos miikodését vagy a tobbi piaci szerepld jelentGs érdekeit; és

2. a kereskedési helyszin megitélése szerint a szabalysértés elég silyos és nagy hordereji ahhoz, hogy indokolja
a fegyelmi intézkedés fontolora vételét.

Szabalytalan kereskedési feltételek

3. Az éarfeltdré folyamatot huzamosabb ideig zavarjdk;

4. elérik vagy meghaladjak a kereskedési rendszerek kapacitdsainak hatérait;

5. az drjegyzdk/likviditdsszolgdltatdk ismételten hibds kereskedésre panaszkodnak; vagy

6. a 2014/65[EU iranyelv 48. cikkének és az irdnyelv végrehajtdsi intézkedéseinek megfeleld azon kritikus fontossdgu
mechanizmusok ledlldsa vagy meghibdsoddsa, amelyek feladata a kereskedési helyszin védelme az algoritmikus
kereskedés kockazataival szemben.

Rendszerzavarok

7. A rendszer jelentés hibds mtikodése vagy ledlldsa, melynek kovetkeztében a piac nem elérhetd, és a piaci szereplék
nem tudnak megbizasokat bevinni, mddositani vagy torolni;

8. a rendszer jelentds hibds mikodése vagy ledlldsa, melynek kovetkeztében a tranzakcidkat nem lehet pérositani, és
a piaci szerepl6k nem tudjék pontosan megdllapitani az elvégzett tranzakcidk vagy az él6 megbizdsok stdtuszat, és
nem éllnak rendelkezésre a kereskedéshez elengedhetetlen informaciok (pl. indexérték kiosztdsa bizonyos szdrmaz-
tatott termékeknek az adott indexszel torténd kereskedéséhez);

9. a rendszer jelentds hibds mitkodése vagy ledlldsa, melynek kovetkeztében nem lehet kozolni a kereskedés el6tti és
utdni 4tlithatosdgi és egyéb adatokat, amelyeket a kereskedési helyszinek a 2014/65/EU irdnyelvben és
a 600/2014/EU rendeletben meghatdrozott kotelezettségeiknek megfelelGen kozzétesznek;

10. a kereskedési helyszin azon rendszereinek jelentGs hibds miikodése vagy ledlldsa, amelyek figyelik és ellendrzik
a piaci résztvevik kereskedési tevékenységét; egyéb kapcsol6dé szolgaltatoknal bekovetkezd jelentds meghibdsodas
vagy ledllds, killonosen a kozponti szerz6d6 felek és kozponti értéktarak esetében, ami hatranyos kovetkezményekkel
jar a kereskedési rendszerre.

B. SZAKASZ
Az 596/2014/EU rendelet szerinti lehetséges visszaélésre utalé magatartds jelei
Lehetséges bennfentes kereskedésre vagy piaci manipuldcidra utald jelek

1. Ugyletek és|vagy kereskedési megbizdsok egy konkrét pénziigyi eszkdzre valé szokatlan koncentricidja egy tagnél/
résztvev6nél vagy bizonyos tagok/résztvevsk kozott;

2. kis szdmu tag[résztvevd kozott lebonyolitott iigyletek meghatdrozott idgszakon beliili szokatlan ismétldése.



L 87/78 Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja 2017.3.31.

Lehetséges bennfentes kereskedelemre utalg jelek

3. Bizonyos tagok/résztvevsk altal egy villalat pénziigyi eszkozeit érintGen végrehajtott szokatlan és jelentds kereskedés
vagy kereskedési megbizdsok benyujtdsa fontos villalati események vagy a vdllalattal kapcsolatos drérzékeny
informdciok bejelentése elStt; a megbizdsok/tranzakciok volumenében ésfvagy drdban vdratlan és szokatlan
véltozdsokat el6idéz6 kereskedési megbizdsok/igyletek, az adott pénziigyi eszkozzel kapcsolatos nyilvanos
bejelentések elétt;

4. ha a piac egy tagja/résztvevGje kozvetlenill azt megel6z8en vagy azt kovetSen hajt végre kereskedési megbizdsokat
vagy ugyleteket, hogy az adott tag[résztvevd vagy az azokhoz kozismerten kapcsolédé személyek nyilvdnosan
elérhetd kutatdsi vagy befektetési ajanldsokat dolgoznak ki vagy terjesztenek.

Lehetséges piaci manipuldciéra utald jelek
A 18-23. pontban leirt jelek kiilondsen relevansak az automatizélt kereskedési kornyezetben.

5. Olyan kereskedési megbizdsok, illetve végrehajtott iigyletek, amelyek az érintett kereskedési helyszinen az adott
pénziigyi eszkozzel folytatott iigyletek napi forgalmdnak jelentGs hdnyaddt képviselik, kiilonosen ha ezek
a tevékenységek a pénziigyi eszk6zok drdnak lényeges véltozdsiahoz vezetnek;

2~ 7

6. egy pénziigyi eszkozt érintéen jelentds vasdrldsi vagy eladdsi szandékkal rendelkezd tag[résztvevd dltal adott olyan
kereskedési megbizdsok vagy végrehajtott tigyletek, amelyek egy kereskedési helyszinen lényeges véltozdst idéznek
el8 a pénziigyi eszkoz drdban;

7. olyan kereskedési megbizdsok, illetve végrehajtott tigyletek, amelyek a napi kereskedésen beliil egy rovid idészakra
koncentralddnak, és késébb ellentétes irdnyti drmozgdshoz vezetnek;

8. olyan kereskedési megbizdsok, amelyek megvaltoztatjak a kereskedési helyszinre bevezetett vagy ott kereskedett
pénziigyi eszkozre vonatkozd legjobb vételi és eladdsi ajdnlati drakat, vagy daltalinosabban, a piaci résztvevék
szamdra rendelkezésre 4ll6 ajdnlati konyvben szerepld adatokat, és amelyeket végrehajtds el6tt torolnek;

9. egy tag[résztvevs olyan tigyletei vagy kereskedési megbizdsai, amelyeknek nyilvanvaléan nincs mds céljuk, mint
hogy noveljék vagy csokkentsék egy pénziigyi eszkoz drat vagy értékét, vagy jelentSs befolyast gyakoroljanak annak
kinalatdra vagy keresletére mindenekel6tt a kereskedési nap referenciapontjahoz kozel, példdul kozvetleniil nyitds
utdn vagy zdras eldtt;

10. pénzigyi eszkoz vétele vagy eladdsa a kereskedési idészak referenciaszakaszaban (pl. nyitdskor, zdrdskor, elszdmo-
laskor) a referenciadr (pl. nyitddr, zdrddr, elszdmoldsi dr) novelése, csokkentése vagy meghatdrozott szinten (pl.
nyitédron, zarddron, elszdimolddron) tartdsa céljabol (kozismert nevén ,marking the close” [,zar6dr bedllitdsa” ]);

11. olyan iigyletek vagy kereskedési megbizdsok, amelyek azzal a hatdssal jirnak, vagy valdszintileg azzal a hatdssal
jarnak, hogy novelik vagy csokkentik az adott napi vagy a kereskedés egy adott szakaszdra vonatkozd siilyozott
atlagarfolyamot;

12. olyan iigyletek vagy kereskedési megbizdsok, amelyek azzal a hatdssal jdrnak, vagy valdszintileg azzal a hatdssal
jarnak, hogy dltaluk a piaci drfolyam olyan helyzetben is meghatdrozhaté lesz, amelyben a pénziigyi eszkoz
likviditdsa vagy az ajnlati konyv mélysége egyébként nem lenne elegendd az drfolyam kereskedési napon beliili
megéllapitdsdhoz;

13. tigylet végrehajtdsa, a vételifeladdsi d4r modositdsa, ha a spread tényezdként szerepel barmilyen mds — akdr
ugyanazon, akdr mdsik kereskedési helyszinen végrehajtott — tigylet dranak meghatdrozdsiban;

14. jelentds volument képvisel§ megbizdsok bevitele a kereskedési rendszer kozponti ajanlati konyvébe az aukcid
drmeghatdrozasi szakasza el6tt par perccel, majd ezen megbizdsok visszavondsa par masodperccel azt megelGzden,
hogy az ajanlati konyvet az aukcibs ar kiszdmitdsa céljabol befagyasztjdk, igy az elméleti nyitédr magasabbnak|
alacsonyabbnak ttinhet, mint egyébként lenne;

15. nyilvanos tdjékoztat6 felilleten megjelend tgyletek vagy iigyletsorozatok végrehajtdsa, egy pénziigyi eszkozzel
kapcsolatos aktivitdsra vagy armozgdsra utalé benyomds keltése céljabdl (kozismert nevén ,painting the tape”
[,vetités™]);
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16. ugyanazon vagy kiilonboz8, de egymadssal Osszejdtszé piaci tagok/szereplSk dltal egyidejlleg vagy kozel egyidejtileg,
nagyon hasonlé mennyiségre és hasonl6 drra vonatkozéan adott vételi és eladdsi kereskedési megbizdsok eredmé-
nyeként végrehajtott tigyletek (kozismert nevitkon ,improper matched orders” [,rosszhiszemten pdrositott
megbizdsok”));

17. olyan iigyletek vagy kereskedési megbizdsok, amelyek azzal a hatdssal jdrnak, vagy valdszintileg azzal a hatdssal
jarnak, hogy kijatsszdk velikk a piacra vonatkozé kereskedési véddintézkedéseket (pl. volumenkorlatok, drkorlatok,
vételi-eladdsi drfolyam kiilonbségének paraméterei stb. vonatkozdsaban);

18. olyan kereskedési megbizdsok vagy megbizdssorozatok addsa, illetve olyan iigyletek vagy {igyletsorozatok
végrehajtdsa, amelyek valészintileg meginditanak vagy felerGsitenek egy trendet, tovdbbd mads piaci szereplSket
a trend felgyorsitdsdra vagy kiterjesztésére osztonoznek valamilyen pozicié kedvezd drfolyam melletti nyitdsdnak/
zdrdsdnak lehetGvé tétele céljabol (kozismert nevén ,momentum ignition” [,kezd6lokés™]);

19. nagy szdmd vagy nagy volumend, tobbnyire a piaci artél tdvoli valétlan megbizdsok addsa az ajinlati konyv egyik
oldalin annak érdekében, hogy elGsegitsék az ajanlati konyv mdsik oldaldn adott valdés megbizas végrehajtdsat.
A valds megbizds teljesiilésekor a manipulativ megbizasokat visszavonjak (kozismert nevén ,layering” és ,spoofing”
[.rétegzés” és ,svindli’]);

20. kisosszegli kereskedési megbizdsok bevitele a rejtett megbizdsok szintjének megismerése és kiilonosen a rejtett
platformokon nyugvé megbizasok felmérése céljabdl (kozismert nevén ,ping order” [,tapogatdzd megbizas”]);

21. kereskedési megbizdsok nagy szdmban torténd bevitele ésfvagy visszavondsa és|vagy frissitése, amelynek célja
a tobbi piaci szerepld elbizonytalanitdsa — és ezdltal folyamataik lelassitdsa — és a sajat stratégia elrejtése (kozismert
nevén ,quote stuffing” [,megbizdshalmozds”));

22. kereskedési megbizdsok bevitele mds, hagyomdnyos kereskedési technikdkat alkalmazé piaci tagok/résztvevsk (,slow
traders” [,lassti keresked6k”]) vonzdsa céljabol, majd ezt kovetGen a megbizdsok gyors megvdltoztatdsa, kevésbé
nagyvonald feltételeket kindlva abban a reményben, hogy a ,lasst kereskeddk” dltal bevitt kereskedési megbizdsokkal
szemben nyereséges iigyleteket lehet lebonyolitani (kozismert nevén ,smoking” [, fiistolés”]);

23. kereskedési megbizdsok, vagy kereskedési megbizdsok sorozatinak végrehajtdsa mds piaci szerepl6k megbizdsainak
megismerése céljdbol, ezt kovetSen pedig a megszerzett informdcidk el6nyeinek kihaszndldsara irdnyulé megbizdsok
bevitele (kozismert nevén ,phishing” [,adathaldszat”]);

24. amennyiben a kereskedési helyszin miikodtetSjének legjobb tuddsa szerint a kereskedési megbizdsok vagy
a végrehajtott tgyletek rovid id6szakon belil ellenirdnyt iigylettel torténd pozicidlezdrdsrdl tandskodnak, és az
adott pénziigyi eszkozben folytatott iigyletek napi forgalmdnak jelentSs részét teszik ki az érintett kereskedési
helyszinen, és Osszefiiggésben dllhatnak egy kereskedési helyszinen kereskedésre bevezetett vagy kereskedett
pénziigyi eszkoz jelentds arvaltozdsaval.

Termékek kozotti manipuldcidra utald jelek, kiilonbozd kereskedési helyszineken is

Az aldbbiakban ismertetett jeleket kiilonosen akkor kell dtgondolnia a kereskedési helyszin mtkodtetGjének, amikor egy
pénziigyi eszkozzel egyiitt hozzd kapcsolddd pénziigyi eszkozoket is bevezet kereskedésre vagy azokkal kereskedik, vagy
amikor a fenti eszkozoket ugyanazon mikodtetd tobb kereskedési helyszinén forgalmazza.

25. Olyan tgyletek vagy kereskedési megbizasok, amelyek azzal a hatdssal jarnak, vagy valészintileg azzal a hatdssal
jarnak, hogy a kibocsatést, az opciondlis visszavaltdst, a kapcsolddd szarmaztatott termék vagy atvalthat6 értékpapir
lejaratdt megel6z8 napokban novelik, csokkentik, fenntartjak a pénziigyi eszkoz arfolyamat;

26. olyan iigyletek vagy kereskedési megbizdsok, amelyek azzal a hatdssal jarnak, vagy val6szintileg azzal a hatdssal
jarnak, hogy az alapul szolgdlé pénziigyi eszkoz drfolyamdt a kotési drfolyam vagy a kapcsolédd szdrmaztatott
termékbdl szadrmazo lejératkori kifizetés meghatdrozasahoz hasznalt més érték (pl. korlat) alatt vagy felett tartjak;

27. olyan tigyletek vagy kereskedési megbizdsok, amelyek azzal a hatdssal jarnak, vagy valdszintileg azzal a hatdssal
jarnak, hogy az alapul szolgdlé pénziigyi eszkoz arat dgy modositjdk, hogy az meghaladja | ne érje el a kotési
arfolyamot vagy a kapcsol6dd szarmaztatott termékbdl szdrmazé lejératkori kifizetés meghatdrozdsahoz haszndlt
mas értéket (pl. korlatot);

28. olyan {iigyletek, amelyek azzal a hatdssal jarnak, vagy valdszintleg azzal a hatdssal jirnak, hogy mddositjak
a pénziigyi eszkoz elszdmolddrdt, amennyiben ezt az drat referenciaértékként vagy meghatdrozd tényezSként
haszndljak, kiilonosen a letéti kovetelmények kiszdmitdsa sordn;

29. egy pénziigyi eszkozt érintGen jelentds vételi vagy eladdsi szdndékkal rendelkezd tag/résztvevs dltal adott
kereskedési megbizdsok vagy megkotott tigyletek, amelyek a kereskedési helyszinen kereskedésre bevezetett vagy ott
kereskedett kapcsolédé szdrmaztatott termék vagy alapeszkoz drdban jelentds véltozdsokat idéznek el6;
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30. az egyik kereskedési helyszinen vagy kereskedési helyszinen kiviil folytatott kereskedés vagy bevitt kereskedési
megbizdsok (ideértve az érdeklGdés jelzését is) célja egy kapcsolodd pénziigyi eszkoz drfolyamdnak egy madsik vagy
ugyanazon a kereskedési helyszinen vagy kereskedési helyszinen kivill torténé rosszhiszemd befolydsoldsa
(kozismert nevén ,termékek kozotti manipuldcid” [pénziigyi eszkozzel folytatott kereskedés, amelynek célja egy
kapcsol6dé pénziigyi eszkoz arfolyamdnak rosszhiszemd befolydsoldsa egy mdsik vagy ugyanazon kereskedési
helyszinen vagy kereskedési helyszinen kivil]).

31. arbitrdzs lehetGségek kialakitdsa vagy bévitése egy pénziigyi eszkoz és egy hozzd kapcsolodé mdsik pénziigyi eszkoz
kozott azzal, hogy befolydsoljak az egyik pénziigyi eszkoz referenciadrit, és ez kilonbozs pénziigyi eszkozokkel
megvalsithaté (jogokkal/részvényekkel, készpénzpiacokkal/szdrmaztatott termékek piacaival, garancidkkal/részvé-
nyekkel...). A jogok kibocsdtdsinak kontextusiban a jogok (elméleti) nyitédrdnak vagy (elméleti) zdrédranak befolyd-
soldsdval valdsithat meg.



2017.3.31. Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja L 87/81

IV. MELLEKLET

1. SZAKASZ
Az iigyfélmegbizdsok és a kereskedésre irdnyulé dontések nyilvintartdsa
1. Az uigyfél neve és megjel6lése
2. Az tigyfél nevében eljaré relevans személy neve és megjelolése

3. A befektetési vallalkozdson beliill a befektetési dontésért felelds kereskeddt azonosité megjelolés (kereskeddi
azonosito)

4. A befektetési vallalkozdson belill a befektetési dontésért felelGs algoritmust azonosité megjelolés (algoritmusazo-
nosito)

5. Kotvény/részvény mutatd

6. Eszkdzazonosito

7. Egységdr és drmegjelolés

8. Ar

9. Arszorzd

10. 1. pénznem

11. 2. pénznem

12. Kezdd mennyiség és mennyiségmegjelolés

13. Ervényességi idGszak

14. A megbizas tipusa

15. Egyéb adatok, feltételek és az tigyfél konkrét utasitdsai
16. A megbizds fogaddsinak ddtuma és pontos id6pontja vagy a kereskedésre irdnyulé dontés ddtuma és pontos

idépontja. A pontos id6pontot az iizleti 6rdk Gsszehangoldsdra vonatkoz6, a 2014/65[EU irdnyelv 50. cikkének
(2) bekezdése szerinti standardokban el6irt modszertannak megfelelSen kell meghatarozni.

2. SZAKASZ
Az iigyletek és megbizdsok feldolgozdsdrol vezetett nyilvdntartdsok
1. Az uigyfél neve és megjelolése
2. Az ugyfél nevében eljaré relevans személy neve és megjelolése

3. A befektetési vallalkozdson beliill a befektetési dontésért felelds kereskeddt azonosité megjelolés (kereskeddi
azonosito)

4. A befektetési véllalkozdson beliil a befektetési dontésért felelGs algoritmust azonosité megjelolés (algoritmusazo-
nosito)

5. Az tigylet hivatkozdsi szdma

6. A megbizdst azonosité megjelolés (megbizdsazonosito)

7. A kereskedési helyszin dltal a megbizds fogaddsakor kiadott megbizésazonosit6 kod

8. Az Osszesitett iigyfélmegbizdsok egyes csoportjainak egyedi azonositéja (amelyeket késébb egy blokk megbizasként
adnak le egy adott kereskedési helyszinen). Ez az azonosité az ,0sszesitett_X”, ahol X azoknak az iigyfeleknek

a szama, akiknek a megbizdsait osszesitették

9. Annak a kereskedési helyszinnek a piaci szegmensre vonatkozé MIC kédja, ahol a megbizdst benyujtottak
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10. A tovabbitott megbizdst fogadd személy neve és egyéb megjel6lése

11. Az eladét és a vevSt azonositd megjel6lés

12. A kereskedési kapacitds

13. A végrehajtdsért felelGs keresked6t azonosité megjelolés (kereskeddi azonosito)

14. A végrehajtasért felel@s algoritmust azonosité megjelolés (algoritmusazonositd)

15. Kotvény|részvény mutatd

16. Eszkoézazonositd

17. Végsé alaptermék

18. Eladési/vételi azonositd

19. Kotési ar

20. El6legfizetés

21. Széllitas tipusa

22. Az opci6 jellege

23. Lejérat idGpontja

24. Egységér és drmegjelolés

25. Ar

26. Arszorzd

27. 1. pénznem

28. 2. pénznem

29. Fennmaradé mennyiség

30. Mddositott mennyiség

31. Végrehajtdsi mennyiség

32. A megbizdsnak vagy a kereskedésre irdnyul6 dontés benyujtdsdnak ddtuma és pontos id6pontja A pontos idGpontot
az lzleti 6rdk osszehangoldsira vonatkozd, a 2014/65EU irdnyelv 50. cikkének (2) bekezdése szerinti standar-
dokban el6irt modszertannak megfelelGen kell meghatarozni.

33. A kereskedési helyszinre egy megbizdst érinté eseményre vonatkozdan kiildott és onnan kapott iizenet ddtuma és
pontos id6pontja. A pontos id6pontot az (EU) 2017/574 felhatalmazason alapulé bizottsdgi rendeletben () el8irt
modszertannak megfelelGen kell meghatdrozni.

34. Egy mdsik befektetési villalkozds részére egy megbizdst érint§ eseményre vonatkozdan kiildott és onnan kapott
tizenet ddtuma és pontos id6pontja. A pontos id6pontot az {izleti 6rék dsszehangoldsira vonatkozd, a 2014/65/EU
irdnyelv 50. cikkének (2) bekezdése szerinti standardokban el6irt médszertannak megfelelGen kell meghatdrozni.

35. A befektetési vallalkozds éltal adott megbizdsokkal kapcsolatban a kereskedési helyszinre kiildott vagy onnan
fogadott iizenetek

36. Egy mdsik befektetési véllalkozds részére a megbizdssal kapcsolatban kiildott vagy onnan kapott egyéb adatok és
feltételek.

(") A Bizottsdg (EU) 2017/574 felhatalmazason alapulé rendelete (2016. jinius 7.) a 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek
az tizleti 6rék osszehangoldsdnak mértékét meghatdrozé szabdlyozdstechnikai standardok tekintetében torténd kiegészitésérdl (lasd e
Hivatalos Lap 148. oldaldt).
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37. Az egyes benytjtott megbizdsok sorrendje, amely titkrozi a befolydsolé események idSrendi sorrendjét, ideértve
tobbek kozott a modositdsokat, torléseket és végrehajtast.

38. Short iigylet jelzése
39. A short tigyletekrdl sz616 rendeletben rogzitett mentesség jelzése

40. Lemondas jelzése
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