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IRANYELVEK

A BIZOTTSAG (EU) 2017/593 FELHATALMAZASON ALAPULO IRANYELVE
(2016. éprilis 7.)

a 2014/65[EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek az iigyfelek pénziigyi eszkozeinek és

pénzeszkozeinek védelme, a termékirdnyitdsi kotelezettségek, valamint a dijak, jutalékok vagy

pénzbeli és nem pénzbeli juttatisok nywjtdsira vagy dtvételére alkalmazand$ szabdlyok
tekintetében torténd kiegészitésérdl

(EGT-vonatkozdst szoveg)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG,
tekintettel az Eurdpai Unié miikodésérdl szol6 szerzédésre,

tekintettel a pénziigyi eszkozok piacairdl, valamint a 2002/92[EK irdnyelv és a 2011/61/EU irdnyelv moédositdsarol
sz0l6, 2014. mdjus 15-i 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelvre () és kiilonosen annak 16. cikke
(12) bekezdésére, valamint 24. cikke (13) bekezdésére,

mivel:
(I) A 2014/65/EU irdnyelv a befektetGvédelem biztositdsat célz6 atfogd szabalyrendszert dllapit meg.

(2)  E szabdlyrendszer fontos részét képezi az ligyfelek pénziigyi eszkozeinek és pénzeszkozeinek védelme, mivel
a befektetési vallalkozdsok kotelesek megfelel§ szabédlyokat meghatdrozni a befektet6k tulajdondnak, valamint
a befektetési vallalkozdsra bizott értékpapirokkal és pénzeszkozokkel osszefiiggs jogoknak a védelme érdekében.
A befektetési vallalkozdsoknak megfelel§ és egyedi szabalyokkal kell rendelkezniiik, hogy biztositsdk az tigyfelek
pénziigyi eszkozeinek és pénzeszkozeinek védelmét.

(3) A befektetSk védelmét szolgdl6 szabdlyozdsi keret pontositdsa és az tigyfelek szdmadra biztositandd fokozottabb
egyértelmiiség érdekében, tovabbd a munkahelyteremtés és a novekedés unidbeli elémozditdsira irdnyulé —
hatékony és valamennyi szerepl6t méltanyosan kezeld integralt jogi és gazdasagi keret révén megvaldsuld — dtfogd
stratégidval 6sszhangban a Bizottsdg felhatalmazdst kapott a befektetSk védelmével, illetSleg a piac integritasdval
kapcsolatban felmeriil6 konkrét kockdzatok kezelését célzé részletes szabalyok elfogaddsara.

(4)  Amennyiben a befektetési véllalkozds az iigyfele nevében tartott pénzeszkozoket mindsitett pénzpiaci alapba
fekteti, Ggy a pénzpiaci alap befektetési jegyeit vagy részvényeit az tigyfelek pénziigyi eszkozeinek tartdsdra
érvényes kovetelményeknek megfelelGen kell tartania. Az tigyfeleknek kifejezetten hozzd kell jarulniuk az emlitett
pénzeszkozok letétbe helyezéséhez. A pénzpiaci eszkoz mindségének értékelésekor nem szabad mechanikusan az
ilyen kiils6 mindsitésekre hagyatkozni, mindazondltal ha az ESMA dltal nyilvantartdsba vett és feliigyelt barmely
hitelmindsité intézet, amely minGsitette az eszkozt, a két legmagasabb rovid tavi hitelmindsités ald rontja
a mindsitést, akkor az alapkezel6nek wjbol értékelnie kell a pénzpiaci eszkoz hitelminéségét, hogy j6 mindsége
tovdbbra is biztositott legyen.

(5) A feladatkorok kiilonb6z8 szervezeti egységek kozotti — kiilonosen a nagy és Gsszetett véllalkozdsokra jellemzd —
széttagoltsdgdbdl ereds kockadzatok csokkentése, valamint az olyan nem kielégit helyzetek orvosldsa érdekében,
amikor a véllalkozdsoknak nincs 4tfogd képitk a kotelezettségeik teljesitésére szolgdld eszkozeikrdl, az iigyfelek
pénziigyi eszkozeinek és pénzeszkozeinek védelmére vonatkozd teljes korii felel6sséggel rendelkezd tisztviselSt
kell kinevezni. A tisztviselének kell§ szakértelemmel és hatdskorrel kell rendelkeznie ahhoz, hogy feladatait
hatékonyan és akadalytalanul el tudja latni, ideértve a vallalkozds fels6 vezetésének benydjtandd, annak feliigye-
letével kapcsolatos jelentésre vonatkozé feladatdt, hogy a villalkozds milyen hatékonysdggal felel meg az iigyfelek
eszkozeinek védelmére vonatkozd elGirdsoknak. A kinevezés nem zdrja ki, hogy a széban forgd tisztvisel§
elldsson mds feladatokat is, amennyiben ez nem akadélyozza meg az iigyfelek pénziigyi eszkozeinek és pénzes-
zkozeinek hatékony védelmére vonatkozé feladatainak ellatdsat.

(6) A 2014/65/EU iranyelv el6irja a befektetési vallalkozdsoknak az tigyfelek eszkozeinek védelmét. A 2014/65/EU
irdnyelv 16. cikkének (10) bekezdése megtiltia a vallalkozdsoknak, hogy lakossdgi tigyfelekkel tulajdonjog-
atruhdzdsos biztositékokrdl sz6l6 megdllapoddsokat kossenek az tigyfél jelenlegi vagy jovébeli, tényleges vagy

() HLL173.,2014.6.12., 349. 0.
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fiiggd, vagy varhaté kotelmeinek biztositékaként vagy fedezeteként. A tulajdonjog-atruhdzdsos biztositékokrol
sz616 megallapoddsok nem lakossdgi iigyfelekkel valé megkotése azonban nincs tiltva a befektetési véllalkozdsok
szdmdra. Fennall ezért annak a kockdzata, hogy a befektetési vallalkozdsok tovabbi irdnymutatds nélkil az
ésszertien indokoltnal gyakrabban alkalmazhatndnak tulajdonjog-dtruhdzdsos biztositékokrél sz6lé megallapo-
ddsokat a nem lakossdgi tigyfeleikkel valé tizletkotéskor, ami az iigyfelek eszkozeinek védelmére szolgalé rendszer
egészét veszélyeztethetné. Ezért, figyelembe véve a tulajdonjog-dtruhdzdsos biztositékokrol sz616 megéllapodasok
altal a vallalkozds ugyfelek felé teljesitendS feladataira gyakorolt hatdst és annak biztositdsa érdekében, hogy
a 2014/65(EU irdnyelv szerinti védelmi és elkiilonitési szabalyok ne sériiljenek, a befektetési vallalkozdsoknak —
az tgyfél vallalkozds felé fenndllo kotelezettségei és a tulajdonjog-atruhdzdsos biztositékokrdl szolé megdlla-
podadsok hatilya ald tartozd ugyféleszkozok kozotti kapcesolat alapjin — mérlegelniiik kell a tulajdonjog-
atruhdzdsos biztositékokrol sz6l6 megallapoddsok megfeleldségét a nem lakossdgi tigyfelek esetében. A véllal-
kozdsok nem lakossdgi tigyfelek esetében csak akkor alkalmazhatnak tulajdonjog-atruhdzdsos biztositékokrdl
sz0l6 megillapodést, ha igazoljak, hogy az megfelel6 az iigyfél vonatkozisiban, és nyilvinossigra hozzdk
a kapcsol6dd kockazatokat, valamint a megéllapodds dltal az tigyfél eszkozeire gyakorolt hatdst. A vallalkoza-
soknak a tulajdonjog-truhdzdsos biztositékokrdl sz6lé megallapoddsok alkalmazdsira vonatkozé dokumentalt
folyamattal kell rendelkezniiik. A vallalkozdsok azon lehet&sége, hogy nem lakossdgi tigyfelekkel tulajdonjog-
atruhdzdsos biztositékokrdl sz6l6 megdllapodasokat kossenek, nem befolydsolhatja annak sziikségességét, hogy az
tigyfelek eszkozeinek felhasznédldsdhoz el6zetesen meg kell szerezni az iigyfelek kifejezett hozzdjarulasat.

(7) A tulajdonjog-dtruhdzdsos biztositékokrdl sz6lé megdllapodds keretében dtruhazott biztositék és az tigyfelek
kotelezettségei kozotti erds kapcsolddds igazoldsa nem zdrja ki, hogy az iigyfél kotelezettségeivel szemben
megfelel§ biztositékokkal kell rendelkezni. Igy a befektetési vallalkozdsok tovibbra is megkovetelhetik a kellé
mértékd biztositék nydjtast, ami adott esetben torténhet tulajdonjog-atruhdzdsos biztositékokrdl sz6l6 megalla-
podasok révén. Ez a kotelezettség nem akadalyozhatja a 648/2012/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (')
el6irdsainak betartdsit és nem tilthatia meg a tulajdonjog-dtruhdzdsos biztositékokrdl sz6lé megallapodds
megfelel§ alkalmazdsit a nem lakossagi iigyfelekkel lebonyolitott fiiggs kotelezettséggel jar6 tigyletekkel vagy
repotligyletekkel osszefiiggésben.

(8)  Bar egyes értékpapir-finanszirozasi tigyletek szitkségessé tehetik az iigyféleszkozok tulajdonjogdnak dtruhdzdsit,
ezzel Osszefiiggésben a befektetési villalkozdsok nem kothetnek olyan megéllapodast, amely a 2014/65/EU
irdnyelv 16. cikkének (10) bekezdése szerint tiltott.

(9) Az értékpapir-finanszirozasi tigyletek sordn az tigyfelek megfelel§ védelmét biztositandd, a befektetési vallalkozd-
soknak egyedi szabalyokat kell elfogadniuk annak érdekében, hogy az tigyfelek eszkozeinek kolcsonbe vevdje
megfelel§ biztositékot nytjtson, és a véllalkozds figyelemmel kisérje az ilyen biztositék folyamatos megfelelGségét.
A befektetési vallalkozdsok biztositékok figyelemmel kisérésére vonatkozé kotelezettsége akkor alkalmazandd, ha
értékpapir-finanszirozasi tigyletre vonatkozé megallapodds részes felei, beleértve, ha egy értékpapir-finanszirozasi
tigylet megkotése vagy a kilsG kolcsonbe vevd, az tigyfél és a befektetési vallalkozds kozotti haromoldali
megallapodds sordn meghatalmazottként jarnak el.

(10) Az ugyfeleknek el8zetesen kifejezett hozzdjaruldsukat kell adniuk és ezt a befektetési vallalkozdsoknak nyilvan-
tartasba kell venniiik, hogy egyértelmden igazolni tudjak, mihez jrult hozzd az iigyfél, tovabba segiteni tudjdk az
tigyféleszkozok statusanak tisztazdsat. Mindazondltal nem kell jogi el8irds révén meghatirozni a hozzdjarulds
lehetséges formdjat, és nyilvantartasnak tekinthetS a nemzeti jogszabélyok altal engedélyezett barmely bizonyiték.
Lehet8ség van arra, hogy az tigyfél egyszer, az iizleti kapcsolat kezdetén adjon hozzdjaruldst, amennyiben kellGen
egyértelmd, hogy az tigyfél hozzdjarult értékpapirjainak felhaszndldsahoz. Amennyiben a befektetési véllalkozds
az Ugyfél utasitasdra eljarva kolcsonoz pénziigyi eszkozoket, és amennyiben ez az utasitds hozzdjérulast jelent az
tigylet lebonyolitdsdhoz, a befektetési véllalkozdsnak bizonyitékkal kell rendelkeznie ennek igazoldsdhoz.

(11) A magas szinvonald befektetGvédelem fenntartdsa érdekében az iigyfeleik nevében ndluk tartott pénziigyi
eszkozoket harmadik félnél nyitott szdmldn vagy szdmldkon elhelyezd befektetési vallalkozdsoknak a harmadik fél
kivalasztdsa, kinevezése és rendszeres feliilvizsgdlata, valamint az adott pénziigyi eszkozok tartdsdra és letéti
Grzésére szolgdld megoldasok felillvizsgalata sordn kell§ szakértelemmel, gondossiggal és koriltekintéssel kell
eljarniuk. Annak biztositdsdhoz, hogy a pénziigyi eszkozoket mindenkor kell6 gondossdggal kezelik és részesitik
védelemben, a befektetési vallalkozdsoknak az dtvildgitds részeként figyelembe kell venniitk azon egyéb harmadik
felek szakértelmét és piaci hirnevét is, amelyekre az eredeti harmadik fél, akinél a befektetési véllalkozasok
pénziigyi eszkozoket helyeztek el, esetleg a pénziigyi eszkozok tartdsaval és letéti Grzésével kapcsolatos
feladatokat ruhdzott 4t.

(12) Amennyiben a befektetési véllalkozdsok az tigyfelek pénzeszkozeit harmadik félnél helyezik el, a befektetési vallal-
kozdsok kell§ szakértelemmel, koriiltekintéssel és gondossdggal eljarva valasztjdk meg, nevezik ki és vizsgdljdk

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 648/2012/EU rendelete (2012. jalius 4.) a t6zsdén kivilli szdrmaztatott tigyletekrdl, a kozponti
szerzGd6 felekrdl és a kereskedési adattdrakrdl (HL L 201.,2012.7.27., 1. 0.).
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rendszeresen felill a harmadik felet és a pénzeszkozok tartdsdnak és letéti Grzésének megoldasait, és mérlegelniitk
kell a kockdzatok diverzifikdcidjanak és csokkentésének szitkségességét adott esetben az tigyfelek pénzeszkozeinek
tobb harmadik félnél torténd elhelyezése révén, az iigyfelek jogainak megdvdsa és a veszteség, illetve
a jogszertitlen haszndlat kockdzatinak minimalizaldsa érdekében. A befektetési véllalkozdsok nem kertilhetik meg
a diverzifikdcié mérlegelésére vonatkozé felelGsségiiket azdltal, hogy az tigyfelet a védelemrdl valé lemondasra
kérik. A diverzifikdcios elSirdsnak az tigyfelek ezen irdnyelv 4. cikke szerint letétbe helyezett pénzeszkozeire kell
vonatkoznia. A diverzifikdcids el6irds nem vonatkozhat az tigyfél azon pénzeszkozeire, amelyeket csak az tigyfél
szamdra végrehajtand6 tigylet céljabol helyeznek el harmadik félnél. Ezért amennyiben egy befektetési vallalkozds
az ugyfél pénzeszkozeit egy tigyleti szdmldra utalta at annak érdekében, hogy lebonyolitson szdmdra egy meghata-
rozott iigyletet, ezek a pénzeszkozok nem tartoznak a diverzifikdcids el6irds hatilya ald (példaul ha a véllalkozds
pénzeszkozoket utalt dt egy kozponti szerz8d6 félnek vagy tézsdének, hogy kifizessen egy fedezeti lehivést).

(13) A 2014/65/EU irdnyelv 16. cikke (9) bekezdésében elGirtak szerint az tigyfelek pénzeszkozei megfelel§
védelmének biztositasdhoz egyedi korlatot kell meghatdrozni arra vonatkozdan, hogy az tigyfél pénzeszkozeinek
mekkora hanyada helyezhet el csoporton beliili hitelintézetnél. Ennek jelent6s mértékben csokkentenie kell az
tigyfél osszes pénzeszkozét egy olyan hitelintézetnél helyezik el, amely ugyanahhoz a csoporthoz tartozik, mint
a befektetési véllalkozds. Mikozben bizonyos koriilmények kozott ardnyos és megfeleld lehet, ha a befektetési
véllalkozdsok kell§ mérlegelést kovetGen az tigyfelek pénzeszkozeit a sajat csoportjukon belilli szervezeteknél
helyezik el, a nemzeti hatésdgoknak szorosan figyelemmel kell kisérniiik azokat az indokokat, amelyek alapjan az
tigyfelek pénzeszkozeit nem diverzifikdljadk a befektetési vallalkozds csoportjan kiviil, hogy elkeriilhetS legyen
olyan joghézagok 1étrejotte, amikor a csoporton beliili dltalinos korldtot alkalmazzdk.

(14) Annak érdekében, hogy az igyfelek pénziigyi eszkozei vagy pénzeszkozei védve legyenek attdl, hogy azokat
harmadik fél nem az tigyfélhez kapcsolddé kovetelések vagy dijak behajtdsdra irdnyozza el6, a befektetési véllalko-
zdsnak képesnek kell lennie arra, hogy csak akkor jéruljon hozzd az tigyfél eszkozeihez kapcsol6dd biztositéki
jogokhoz, zdlogjogokhoz vagy beszdmitdsi jogokhoz, ha azt a harmadik orszdg joghat6sdgaban alkalmazandé jog
elirja. Az tigyfeleket az egyéni igényekhez igazitva kell tdjékoztatni a kockdzatokrdl, hogy jelzést kapjanak
azokrol a konkrét kockdzatokrdl, amelyekkel ilyen esetekben szembekeriilnek.

(15) Annak érdekében, hogy korai szakaszban elkeriilhet6 és csokkenthetd legyen a befektetdvédelmi szabdlyok be
nem tartdsinak esetleges kockdzata, a pénziigyi eszkozoket elGallité és forgalmazd befektetési véllalkozdsoknak
termékiranyitdsi kovetelményeknek kell megfelelniiik. A termékirdnyitdsi kovetelmények alkalmazdsiban azok
a befektetési véllalkozdsok tekintenddk eldallitoknak, amelyek 1étrehoznak, kifejlesztenek, kibocsatanak és/vagy
kialakitanak egy pénziigyi eszkozt, beleértve a vallalati kibocsdtoknak @j pénziigyi eszkozok bevezetéséhez
nydjtott tandcsaddst, mig az tgyfeleknek pénziigyi eszkozoket és szolgaltatdsokat kindlé vagy értékesits
befektetési vallalkozasok forgalmazonak mindsiilnek.

(16) Azoknak a szervezeteknek, amelyek nem tartoznak a 2014/65/EU irdnyelv eldirdsainak hatdlya ald, de engedélyt
kaphatnak az emlitett irdnyelv szerinti befektetési szolgdltatdsok nyujtdsdra, e szolgaltatdsok tekintetében szintén
teljesiteniiik kell a 2014/65/EU irdnyelvben megéllapitott termékirdnyitdsi kovetelményeket.

(17) Amennyiben egy pénziigyi terméket létrehoz6, kifejleszts, kibocsdtd vagy kialakitd befektetési vallalkozds részt
vesz a széban forgd termék forgalmazdsiban is, az el@illitokra és a forgalmazdkra vonatkozd termékirdnyitdsi
szabélyok egyardnt alkalmazanddk rd. Bar nincs sziikség a célpiaci értékelés és a forgalmazdsi stratégia vizsgd-
latdnak megkett6zésére, a villalkozdsoknak biztositaniuk kell, hogy az egyetlen elvégzett célpiaci értékelés és
a forgalmazdsi stratégidra vonatkozé vizsgdlat megfelel6en részletezett legyen, és igy megfeleljen az e téren az
elgallitokra és forgalmazdkra vonatkozé kotelezettségeknek.

(18) A 2014/65(EU irdnyelvben meghatarozott kovetelmények ismeretében és a befektetvédelem érdekében a terméki-
ranyitdsi kovetelmények — a termék tipusdtdl vagy a nydjtott szolgdltatdstdl, valamint az értékesitési ponton
hatélyos kovetelményektdl fuggetlentil — az elsédleges és mdsodlagos piacokon értékesitett valamennyi termékre
alkalmazand6k. Az emlitett szabdlyok azonban a termék Osszetettségével és a nyilvanosan rendelkezésre allo,
megszerezhet$ informdcié mértékével ardnyosan alkalmazhatodk, figyelembe véve az eszkoz jellegét, a befektetési
szolgdltatst és a célpiacot. Az ardnyossdg azt jelenti, hogy ezek a szabdlyok egyes egyszerti, végrehajtdsi alapon
forgalmazott termékek esetében lehetnek viszonylag egyszertiek, amennyiben ezek a termékek megfelelnek
a lakossdgi tomegpiac igényeinek és jellemzdinek.

(19) A célpiac tagoltsdga és a célpiac, valamint a megfelel§ forgalmazdsi stratégia meghatdrozdsdhoz hasznalt kritéri-
umoknak relevdnsaknak kell lenniiik a termék szempontjabdl, és lehetdvé kell tenniitk annak értékelését, hogy
mely iigyfelek tartoznak a célpiachoz, példdul, hogy segitséget nytijtsanak a pénziigyi eszkoz bevezetését kovets
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folyamatos feliilvizsgélathoz. Egyszertibb, gyakoribb termékek esetében a célpiac meghatdrozhaté kisebb részletes-

séggel is, mig az Gsszetettebb termékek, példdul a hitelezdi feltGkésitési eszkozok vagy kevésbé gyakori termékek
esetében a célpiacot részletesebben kell meghatdrozni.

(20) A termékiranyitdsi kovetelmények hatékony mitikodése érdekében a forgalmazdknak rendszeresen tdjékoztatniuk
kell az elééllitokat a termékekkel kapcsolatos tapasztalataikr6l. Bar a forgalmazok szdmadra nem kell elSirni, hogy
minden értékesitést jelentsenek az elGallitoknak, biztositaniuk kell az ahhoz sziikséges adatokat, hogy az elGallitd
feliil tudja vizsgdlni a terméket és ellendrizni tudja, hogy az valtozatlanul megfelel-e az elgallit6 altal meghatd-
rozott célpiac igényeinek, jellemzbinek és céljainak. A relevans informdcidk kozé tartozhatnak az elGallitd
célpiacin kiviili értékesitések volumenére vonatkozé adatok, az {igyféltipusokra vonatkozé 6sszefoglald
informdci6, a kapott panaszok oOsszefoglalja vagy az elGdllito dltal javasolt, az tigyfelek egy mintdjanak
visszajelzés céljabol feltett kérdések.

(21) A befektet6védelem megerGsitése és annak érdekében, hogy az tigyfelek szdmadra egyértelmiibb legyen az dltaluk
kapott szolgéltatdsok mindsége, a 2014/65/EU irdnyelv tovabb szigoritotta a véllalkozdsok szdmadra az 0sztonzék
elfogaddsanak vagy nyujtdsdnak lehetGségét. E célbol meg kell hatdrozni az 6sztonzdk elfogaddsinak vagy
nyujtasdnak részletes feltételeit. Mindenekel6tt pontositani kell és keretbe kell foglalni az arra vonatkozé feltételt,
hogy az 6sztonzdknek javitaniuk kell az tigyfélnek nytjtott szolgaltatdsok mindGségét. E célbdl és egyes egyéb
feltételektd] fiiggden meg kell hatdrozni az olyan helyzetek nem teljes kord listdjat, amelyek relevansnak
tekinthet6k azon feltétel szempontjabdl, hogy az 6sztonzdk javitjak az érintett tigyfélnek nydjtott szolgaltatdsok
minGségét.

(22) Dij, jutalék vagy nem pénzbeli juttatds csak akkor nyujthat6 vagy fogadhaté el, ha azt az érintett tigyfélnek
nytjtott kiegészitG vagy magasabb szintii szolgdltatds indokolttd teszi. Ez magadban foglalhatja befektetési
tandcsadds és hozzaférés biztositdsat az alkalmas pénziigyi eszkozok széles koréhez, beleértve harmadik fél
termékszolgéltatotol szarmazoé megfelel§ szamu eszkozt, vagy nem fiiggetlen tandcsadds nyujtasat, kombindlva az
tigyfélnek felkindlt, azon pénziigyi eszkozok folytatédd alkalmassdgdnak legaldbb évente torténd értékelésére
irdinyul6 ajanlattal, amelyekbe az {igyfél befektetett, vagy mds olyan szolgéltatds folyamatos nyujtdsdval, amely
valdszintileg értékes lehet az tigyfél szdmdra. Ez lehet a helyzet a nem tandcsaddsi szolgdltatdsok tertiletén akkor
is, ha a befektetési vdllalkozdsok versenyképes dron hozzaférést biztositanak olyan pénziigyi eszkozok széles
skaldjahoz, amelyek valészindsithetGen megfelelnek az {igyfél igényeinek, beleértve a befektetési vallalkozdssal
szoros kapcsolatban nem 1év8 harmadik fél termékszolgaltat6tdl szdrmazé megfelel§ szdmi eszkozt, és ezzel
egylitt olyan hozzdadott értéket jelentd eszkozoket biztositanak, mint példdul az érintett tigyfelet a befektetési
dontések meghozataldban segits, vagy az érintett tigyfél szdmadra azt lehetdvé tevd objektiv informdci6s eszkozok,
hogy nyomon kévesse, modellezze és kiigazitsa azon pénziigyi eszkozok korét, amelyekbe befektetett. A fent
emlitett, a befektetési véllalkozds édltal a széban forgd szolgdltatdst igénybe vevd iigyfélnek biztositott mingség-
javitds értékének ardnyosnak kell lennie a befektetési véllalkozds dltal kapott 6sztonzdkkel.

(23)  Bar a befektetési vallalkozdsoknak a minéségjavitdsra vonatkozé kritérium teljesitését kovetGen fenn kell tartaniuk
a magasabb szintli mindséget, ez nem jelentheti azt, hogy kotelesek a késébbiekben folyamatosan javuld
mindségl szolgaltatast nydjtani.

(24)  Emellett pontosabban meg kell hatdrozni a befektetési villalkozdsok azon kotelezettségét, hogy at kell adniuk az
tgyfeleknek a harmadik féltd] a fuggetlen alapon nyujtott befektetési tandcsaddssal vagy portfoliokezelési szolgal-
tatdsokkal Osszefiiggésben kapott valamennyi dijat, jutalékot vagy pénzbeli juttatdst. Bar a vdllalkozdsoknak
a lehet6 leghamarabb 4t kell adniuk az Osztonzdket, nem kell konkrét idGtartamot meghatdrozni, mivel
a harmadik félt6] szdrmazd kifizetéseket a befektetési vallalkozas kiilonb6z6 id6pontokban és akdr tobb ugyfélre
vonatkozdan egyszerre is megkaphatja.

(25) Annak biztositdsdhoz, hogy az ligyfelek atfogd képet kapjanak a nytjtott szolgdltatdsokra vonatkozd 1ényeges
informdcidkrol, a befektetési vallalkozdsoknak tdjékoztatniuk kell az iigyfeleket a szdmukra tovabbitott dijakrol,
jutalékokrol vagy barmely pénzbeli juttatdsrol.

(26) A végrehajtasi és kutatdsi szolgdltatdsokat egyardnt nyjté befektetési véllalkozdsoknak ezeket a szolgdltatdsokat
elkiilonitve kell drazniuk és biztositaniuk kell, hogy lehetdvé véljon az Unidban letelepedett befektetési véllal-
kozdsok szdmadra, hogy megfeleljenek azon, a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikkének (7) és (8) bekezdése szerinti
kovetelménynek, hogy nem fogadnak el vagy tartanak vissza harmadik fél vagy a harmadik fél nevében eljird
személy altal fizetett vagy biztositott dijat, jutalékot vagy pénzbeli, illet6leg nem pénzbeli juttatdst az tigyfeleknek
nydjtott szolgaltatdssal osszeftiggésben.

(27)  Annak érdekében, hogy jogbiztonsdg jojjon létre az osztonzék dtvételére vagy fizetésére vonatkozé j szabélyok
alkalmazdsa terén, kiilonosen a fiiggetlen alapon befektetési tandcsaddst vagy portfdlidkezelési szolgéltatdst nyujtd
befektetési vallalkozdsok esetében, tovabb kell pontositani a kutatdssal Osszefuiggs osztonzék kifizetésének vagy
elfogaddsanak szabélyait. Mindenekel6tt, amennyiben a kutatdst a befektetési vallalkozds nem kozvetlenil a sajit
forrdsaibdl fizeti, hanem egy elkiilonitett kutatdsi fizetési szdmldrol kapott kifizetések ellenében, biztositani kell
bizonyos lényeges feltételeket. A kutatdsi fizetési szdmla csak az tigyfélnek felszdmitott célzott kutatdsi dijbol
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finanszirozhatd, amely kizdrdlag a befektetési véllalkozds dltal meghatdrozott kutatdsi koltségvetésen alapul és
nem kapcsolodhat az tigyfelek nevében végrehajtott iigyletek volumenéhez ésfvagy értékéhez. Az tigyfél kutatdsi
dijainak beszedésére vonatkozd operativ szabalyoknak teljes mértékben meg kell felelniiik az emlitett feltételek-
nek. E szabdlyok alkalmazdsa sordn a befektetési véllalkozdsnak biztositania kell, hogy az ugyfelek dijaibdl
finanszirozott kutatdsi koltségek nem kapcsolédnak mds szolgaltatdsok vagy juttatisok volumenéhez vagy
értékéhez, és nem keriilnek felhaszndldsra mds célbél, példdul végrehajtas dijainak fedezésére.

(28)  Annak biztositdsa érdekében, hogy a portfdlidkezelSk és a figgetlen befektetési tandcsadok megfeleléen nyomon
kovessék a kutatdsra kifizetett Osszegeket, és hogy kutatdsi koltségek csak az tigyfél érdekeinek leginkdbb
megfeleléen meriljenek fel, célszerl részletesen meghatdrozni a kutatdsi kiaddsokkal kapcsolatos irdnyitdsi
kovetelményeket. A befektetési vallalkozasoknak megfelelGen ellendrizniiik kell a kutatdsra forditott teljes kiaddst,
az ugyfelek kutatdsi dijainak beszedését és a kifizetések meghatdrozasat. Ezzel oOsszefiiggésben a kutatdshoz
tartoznak az egy vagy tobb pénziigyi eszkozhoz vagy egyéb eszkozokhoz, illetSleg pénziigyi eszkozok kibocsa-
toihoz vagy potencidlis kibocsdtoihoz kapcsolddd kutatdsi anyagok vagy szolgdltatdsok, vagy olyan kutatds, amely
szorosan kapcsolodik egy meghatarozott dgazathoz vagy piachoz, Ggy, hogy a széban forgd dgazathoz tartozd
pénziigyi instrumentumokkal, eszkozokkel vagy kibocsdtokkal kapcsolatban ad tdjékoztatdst. Az ilyen tipust
anyag vagy szolgéltatds kifejezetten vagy implicit modon befektetési stratégiat ajanl vagy javasol és megalapozott
véleményt ad az instrumentumok vagy eszkozok jelenlegi vagy jovébeli értékérsl vagy drdrdl, vagy egyéb
elemzést és 1j megdllapitdst tartalmaz, valamint Gj vagy meglévé informécidkon alapuld kovetkeztetéseket von le,
amelyek haszndlhaték és relevansak a befektetési stratégidhoz, és hozzdadott értéket tudnak biztositani
a befektetési vallalkozdsok azon dontéseihez, amelyeket az adott kutatdsért fizet§ tigyfelek nevében hoznak.

(29) A befektetési villalkozdsok dltal fuggetlen befektetési tandcsaddssal vagy portfolidkezelési szolgaltatdssal
kapcsolatban kapott 6sztonzdkre vonatkozd korldtozdsok és a kutatdsra alkalmazandé szabalyok tovabbi
pontositdsa céljdbdl helyénvalé megdllapitani a harmadik félt6] kapott egyes egyéb tipust informdci6 vagy anyag
esetén a kisebb nem pénzbeli juttatisokra vonatkozé mentesség alkalmazdsinak modjat. Mindenekel6tt —
a szoban forgd anyag kozzétételétSl és nyilvanos rendelkezésre alldsdtdl fiiggéen — elfogadhaté kisebb nem
pénzbeli juttatdsnak tekinthetd a vallalati kibocsdtd vagy potencidlis kibocsatd dltal megbizasba adott és kifizetett,
az adott tarsasag dltali Gj kibocsatdst rekldmozé irdsos anyag, illetve ha a kibocsatd szerz6dés alapjan alkalmazza
és fizeti a harmadik felet ilyen anyagok folyamatos osszedllitdsa céljdbdl. Emellett a legfrissebb gazdasdgi statisz-
tikdkra vagy véllalati eredményekre vonatkozd rovid tavi piaci észrevételeket tartalmazé nem alapvetd anyag
vagy szolgdltatds, példaul a kiiszobon all6 kibocsatdsokra vagy eseményekre vonatkozé olyan informdcid, amelyet
harmadik fél biztosit és tényekkel nem aldtdmasztott, megalapozott elemzést nem jelentd informdciéra vonatkozd
sajat véleményének rovid Osszefoglaléjat tartalmazza, példaul pusztdn mar meglévd ajanldson vagy megalapozott
kutatdsi anyagon vagy szolgdltatison alapuld dlldispont megerdsitése, tekinthet§ pénziigyi eszkozhoz vagy
befektetési szolgdltatashoz kapcsol6dd olyan mértéki és jellegli informdcionak, amely elfogadhaté kisebb nem
pénzbeli juttatdst jelent.

(30) Mindenekel6tt barmely olyan nem pénzbeli juttatdst, amely esetében harmadik fél értékes eréforrasokat bocsat
a befektetési véllalkozds részére, nem lehet kisebbnek tekinteni és tigy tekintend, hogy veszélyezteti a befektetési
véllalkozds megfelelését azon kotelezettségének, hogy tigyfele érdekét képviselve jarjon el.

(31) Ez az irdnyelv tiszteletben tartja az alapvetd jogokat és betartja az Eurdpai Unié Alapjogi Chartdjdban elismert
elveket, killonosen a személyes adatok védelméhez, a villalkozds szabadsdgihoz, a fogyasztévédelemhez,
a hatékony jogorvoslathoz és a tisztességes eljardshoz val6 jogot, és ezen jogokkal és elvekkel Gsszhangban
alkalmazandé.

(32) A Bizottsdg konzultdlt az 1095/2010/EU eurépai parlamenti és tandcsi rendelettel (') létrehozott Eurdpai
Ertékpapir-piaci Hatsdggal, amely szakvéleményt adott az ezen irdnyelvben meghatdrozott szabalyokrol.

(33) Annak érdekében, hogy az illetékes hatdsigok és a befektetési véllalkozdsok alkalmazkodni tudjanak a jelen
irdnyelvbe foglalt 4j kovetelményekhez, hogy azok hatékony és eredményes mddon alkalmazhatdk legyenek, ezen
irdnyelv atiiltetésének idSpontjat, valamint alkalmazasdnak kezd8 id6pontjat a 2014/65/EU irdnyelv tiiltetésének
és hatélybalépésének id6pontjahoz kell igazitani,

(34) A tagillamok és a Bizottsig magyardz6 dokumentumokrdl sz616, 2011. szeptember 28-i egyiittes politikai nyilat-
kozatdnak megfeleléen a tagdllamok véllaltdk, hogy indokolt esetben az A4tiilteté intézkedéseikrdl sz616
értesitéshez az irdnyelv egyes elemei és az azt atiiltet§ nemzeti jogi eszk6zok megfeleld részei kozotti kapesolatot
magyarazé egy vagy tobb dokumentumot mellékelnek,

z Eurdpai Parlament és a Tandcs 1095/2010/EU rendelete 10. november 24.) az eurdpai feliigyeleti hatosdg (Eurdpai Ertékpapir-

) A Op 1 ¢ ics 1095/2010 delete (2010 b 6pai feliigyeleti hat6sdg Op ékpapi
piaci Hatdsdg) létrehozdsdrdl, a 716/2009EK hatdrozat médositdsarol és a 2009/77 [EK bizottsdgi hatdrozat hatdlyon kiviil helyezésér6l
(HLL 331.,2010.12.15., 84.0.).
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ELFOGADTA EZT AZ IRANYELVET:
I. FEJEZET

HATALY
1. cikk
Hatily és fogalommeghatdrozasok

(1)  Ez az irdnyelv a befektetési vallalkozdsokra, a 2009/65/EK eurbpai parlamenti és tandcsi irdnyelv (') 6. cikke
(4) bekezdésének megfelel6en az alapkezelS tdrsasdgokra és a 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv (%)
6. cikke (6) bekezdésének megfelelGen az alternativbefektetésialap-kezelSkre alkalmazandé.

(2)  Ezen irdnyelv IL, IL és IV. fejezete alkalmazdsiban a befektetési véllalkozdsokra és pénziigyi eszkozokre vald
hivatkozdsok magukban foglaljak a hitelintézeteket és a strukturdlt betéteket is a 2014/65/EU iranyelv 1. cikkének (3) és
(4) bekezdésében emlitett minden kévetelmény vonatkozasaban.

(3)  .értékpapir-finanszirozdsi tigylet” az értékpapir-finanszirozdsi tigyletek és az djrafelhasznalds atldthatosdgarol
sz616 (EU) 2015/2365 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (°) 3. cikkének 11. pontja szerinti iigylet.

(4)  ,minGsitett pénzpiaci alap”: olyan kollektiv befektetési véllalkozds, amely a 2009/65/EK irdnyelv alapjin engedé-
lyezett vagy amely feliigyelet ald tartozik és adott esetben az engedélyez§ tagdllam nemzeti joga szerinti hatdsdgtol
kapott engedélyt, és teljesiti valamennyi kovetkezd feltételt:

a) elsGdleges befektetési célja, hogy a véllalkozds nettd eszkozértékét dllanddan névértéken (a bevételek levondsa utdn)
vagy a befektetSk induld t6kéjének a bevételekkel novelt értékén tartsa;

b) az emlitett elsédleges befektetési cél elérése érdekében kizdrdlag j6 mindségti, 397 napnal nem hosszabb futamidejd
vagy hétralévé futamideji pénzpiaci eszkozokbe, vagy az ilyen futamidének megfelelS, rendszeresen kiigazitott
hozammal és 60 napos dtlagos stlyozott futamidével rendelkezdkbe fektet be. E célt hitelintézeti letétekbe torténd

kiegészit§ jellegli befektetésekkel is megvaldsithatja;
¢) aznapi vagy mdsnapi teljesitéssel biztositja a likviditdst.

A b) pont alkalmazisdban a pénzpiaci eszkoz akkor tekintendd jé mindségiinek, ha az alapkezeld tdrsasdg/befektetési
véllalkozds olyan sajat dokumentalt értékelést végez a pénzpiaci eszkozok hitelmindségét illetGen, amely alapjan egy
adott pénzpiaci eszkozt j6 mingségiinek tekinthet. Amennyiben az ESMA dltal nyilvantartdsba vett és feliigyelt, egy vagy
tobb hitelmindsit intézet minGsitette az eszkozt, az alapkezel§ tdrsasdg/befektetési vallalkozds belsG értékelésének
figyelemmel kell lennie tobbek kozott az ilyen hitelmindsitésekre is.

II. FEJEZET

AZ UGYFELEK PENZUGYI ESZKOZEINEK ES PENZESZKOZEINEK VEDELME
2. cikk
Az iigyfelek pénziigyi eszkozeinek és pénzeszkozeinek védelme

(1) A tagdllamok kotelezik a befektetési véllalkozdsokat a kovetkezd kovetelményeknek valé megfelelésre:

a) nyilvantartisokat és szamldkat kell vezetniitk, hogy barmikor, késedelem nélkil megkiilonboztethessék az egyik
tigyfél szdmara tartott eszkozoket a masik iigyfél szdmadra tartott eszkozoktdl, illetve a sajat eszkozeiktSl;

b) gy kell vezetniiik a nyilvantartdsaikat és a szdmldikat, hogy azok pontosak legyenek és megfeleljenek az tigyfeleknek
tartott pénziigyi eszkozoknek és pénzeszkozoknek, valamint hogy ellendrzési nyomvonalként haszndlhatok legyenek;

() Az Eurépai Parlament és a Tandcs 2009/65(EK irdnyelve (2009. jdlius 13.) az dtruhdzhat6 értékpapirokkal foglalkozé kollektiv
befektetési véllalkozdsokra (AEKBV) vonatkozé torvényi, rendeleti és kozigazgatdsi rendelkezések Osszehangoldsardl (HL L 302.,
2009.11.17., 32. 0.

() Az Eurbpai Parlament és a Tandcs 2011/61/EU irdnyelve (2011. junius 8.) az alternativbefektetésialap-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 Eurdpai Parlament és a Tandcs (EU) 2015/2365 rendelete (2015. november 25.) 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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c) rendszeresen kell egyeztetniiik a bels§ szdmldik és nyilvantartdsaik, illetve az eszkozoket tarté harmadik felek nyilvan-
tartdsai és szdmldi kozott;

&

meg kell tenniitk a szitkséges 1épéseket annak biztositdsa érdekében, hogy az tigyfeleknek a 3. cikknek megfelelGen
harmadik félnél elhelyezett pénziigyi eszkozei a befektetési vallalkozdshoz tartozé pénziigyi eszkozoktdl és az adott
harmadik félhez tartozd pénziigyi eszkozoktdl elkiloniillten azonosithatdk legyenek: e célbél a harmadik fél
konyveiben kiillonb6z8 megnevezést kell adni a szdmldknak, vagy mds, egyenértékd intézkedésekkel kell elérni
a védelem azonos szintjét;

e) meg kell tenniitk a sziikséges 1épéseket annak biztositdsa érdekében, hogy az iigyfelek kozponti bankban, hitelinté-
zetben, harmadik orszdgban engedélyezett bankban vagy mindsitett pénzpiaci alapban a 4. cikknek megfelelGen
letétbe helyezett pénzeszkozeit a befektetési véllalkozdshoz tartozé pénzeszkozok tartdsira haszndlt szdmldktdl
elkiiloniilten azonositott szdmldn vagy szdmldkon tartjak;

f) megfelel szervezeti intézkedések bevezetésével csokkentik az iigyfelek eszkozeinek vagy az eszkozokkel kapesolatos
jogoknak az elvesztésével vagy csokkenésével kapcsolatos, a jogszerfitlen hasznalatbdl, csaldsbdl, helytelen
igazgatdsbol, nem megfelel§ nyilvantartds-vezetésbél vagy gondatlansdgbél ered§ kockazatot.

(2)  Amennyiben a befektetési véllalkozdsok az alkalmazandé — leginkdbb a tulajdonra vagy a fizetésképtelenségre
vonatkozé — jogszabdlyok miatt nem képesek arra, hogy az tigyfelek jogainak megévasa tekintetében — a 2014/65/EU
irdnyelv 16. cikke (8) és (9) bekezdése szerinti kovetelmények teljesitése céljabol — teljesitsék e cikk (1) bekezdését, tgy
a tagdllamok a befektetési véllalkozdsok szdmadra el6irjdk olyan intézkedések meghozataldt, amelyekkel biztosithaté az
tigyfelek eszkozeinek az e cikk (1) bekezdése szerinti célkittizéseknek megfelel6 megdvidsa.

(3)  Amennyiben az iigyfél pénzeszkozeinek vagy pénziigyi eszkozeinek tartdsi helye szerinti joghat6sdg alkalmazandé
jogszabdlyai megakaddlyozzdk a befektetési véllalkozdsokat az (1) bekezdés d) vagy e) pontjdnak valé megfelelésben,
a tagallamok olyan kovetelményeket irnak el8, amelyek egyenértékii hatdssal jirnak az tigyfelek jogainak megvédése
tekintetében.

Amikor a 2. cikk (1) bekezdésének d) vagy e) pontja keretében ilyen egyenértékii kovetelményekre tdmaszkodnak,
a tagdllamoknak biztositaniuk kell, hogy a befektetési vallalkozdsok tdjékoztassdk az tigyfeleket arrol, hogy ilyen esetben
nem vonatkoznak rdjuk a 2014/65/EU irdnyelvben és az ezen irdnyelvben elSirdnyzott rendelkezések.

(4) A tagdllamok biztositjak, hogy ne legyenek engedélyezettek az tigyfél pénziigyi eszkozeihez vagy pénzeszkozeihez
kapcsolddo olyan biztositéki jogok, zdlogjogok vagy beszamitdsi jogok, amelyek harmadik fél szdmadra lehet6vé teszik az
tigyfél pénziigyi eszkozeinek vagy pénzeszkozeinek elidegenitését az ligyfélhez, vagy az tigyfélnek valé szolgaltatdsnyj-
tishoz nem kapcsolodd kovetelések behajtdsa céljabdl, kivéve, ha ezt elSirja az azon harmadik orszdg joghatdsigdban
alkalmazand6 jog, amelyben az tigyfél pénziigyi eszkozeit vagy pénzeszkozeit tartjak.

A tagillamok el6irjdk a befektetési vdllalkozdsok szdmdra, hogy ha a villalkozds koteles ilyen biztositéki jogot,
zdlogjogot vagy beszdmitdsi jogot keletkeztet6 megallapoddst kotni, ezt az informéciét kozolnie kell az tigyfelekkel,
megjelolve az emlitett megéllapoddsokhoz kapcsoldédé kockdzatokat.

Amennyiben a vallalkozds az tigyfél pénziigyi eszkozeire vagy pénzeszkozeire vonatkozd biztositéki jogot, zalogjogot
vagy beszdmitdsi jogot biztosit, vagy ha a véllalkozdst ilyen jogok engedélyezésérdl tdjékoztattdk, ezeket a jogokat
rogziteni kell az tigyfélszerz6désekben és a véllalkozds sajit szamldiban, hogy egyértelmd legyen az tigyfél eszkozeinek
tulajdonjogi statusa, példdul fizetésképtelenség esetén.

(5) A tagdllamok el6irjak, hogy a befektetési véllalkozdsoknak az iigyfelek pénziigyi eszkozeihez és pénzeszkozeihez
kapcsol6dé informdcidkat konnyen hozzaférhet6vé kell tenniiik a kovetkezd szervezetek szdmdra: illetékes hatésdgok,
kijelolt fizetésképtelenségi szakért6k és a fizetésképtelen intézmények szanaldsdért felelGs szervezetek. A rendelkezésre
bocsatandé informdacidnak a kovetkezdket kell magaban foglalnia:

a) az egyes lgyfelek szdmdra tartott pénziigyi eszkozoknek és pénzeszkozoknek az egyenlegét rogton azonositd
kapcsolddo belsd szamldk és nyilvantartasok;

b) a befektetési vallalkozdsok hol tartjdk az tigyfelek pénzeszkozeit a 4. cikknek megfelelGen, azon szdmldk adatai, ahol
az ugyfelek pénzeszkozeit tartjak, és a szoban forgd vallalkozdsokkal kotott relevans megéllapoddsok adatai;

c) a befektetési véllalkozdsok hol tartjak az tigyfelek pénzeszkozeit a 3. cikknek megfelelGen, a harmadik feleknél nyitott
szamldk és a szoban forgd harmadik felekkel kotott relevans megéllapoddsok adatai, valamint a széban forgd
befektetési vallalkozdsokkal kotott relevans megéllapoddsok adatai;

d) a kapcsolédé (kiszervezett) feladatokat elldté harmadik felek adatai és a kiszervezett feladatok adatai;

e) a kapcsolodd eljdrasokban részt vevd kulcsfontossdgi egyének a véllalkozdsndl, beleértve a vdllalkozdsnak az
tigyféleszkozok védelmével kapcsolatos kovetelményeinek feliigyeletéért felelSs egyéneket; valamint

f) az tigyfelek eszkozokhoz kapcesolodd tulajdonjogdnak megallapitdsa szempontjdbdl relevans megallapoddsok.
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3. cikk
Az iigyfelek pénziigyi eszk6zeinek letétbe helyezése

(1) A tagdllamok lehetdvé teszik, hogy a befektetési vallalkozdsok harmadik félnél nyitott szamldn vagy szdmldkon is
elhelyezhessék az tigyfeleik nevében dltaluk tartott pénziigyi eszkozoket, feltéve hogy szakértelemrdl, gondossdgrol és
kell§ koriltekintésrdl tantbizonysagot téve valasztjak ki, nevezik ki és vizsgdljak rendszeresen felill a harmadik felet,
valamint a széban forgd pénziigyi eszkozok tartdsdra és letéti Grzésére szolgdlé megolddsokat.

A tagdllamok mindenekel6tt el6irjak, hogy a befektetési véllalkozdsok vegyék figyelembe a harmadik fél szakértelmét és
piaci hirnevét, valamint a pénziigyi eszkozok tartasdhoz kapcsolddo, az tigyfél jogait esetleg hatranyosan befolyasold jogi
kovetelményeket.

(2)  Amennyiben egy befektetési véllalkozas javaslatot tesz az iigyfél pénziigyi eszkozeinek harmadik félnél valé letétbe
helyezésére, a tagallamoknak biztositaniuk kell, hogy a befektetési vallalkozds csak olyan joghatdsigban 1évé harmadik
télnél helyezze el a pénziigyi eszkozoket, ahol a pénziigyi eszkozok mds személy szdmldjara torténd letéti Grzése killon
szabalyozds és feliigyelet ala tartozik, valamint e harmadik fél e kiilon szabalyozds és feliigyelet ald tartozik.

(3) A tagdllamok biztositjak, hogy a befektetési véllalkozds nem helyezheti el az iigyfelek nevében éltala tartott
pénziigyi eszkozoket olyan harmadik orszdgban miikod6 harmadik félnél, amely nem szabélyozza a pénziigyi eszkozok
més személy szdmldjdra torténd tartdsat és letéti Grzését, kivéve, ha a kovetkez§ feltételek valamelyike teljesiil:

a) a pénziigyi eszk6zok vagy az eszkozokkel osszefiiggd befektetési szolgdltatdsok jellege megkoveteli, hogy azokat az
adott harmadik orszdgban 1év6 harmadik félnél helyezzék el;

b) a pénziigyi eszkozoket szakmai iigyfél nevében tartjak, és az tgyfél irdsban kéri a véllalkozdst, hogy az adott
harmadik orszdgban 1évé harmadik félnél helyezze el az eszkozoket.

(4) A tagallamok biztositjdk, hogy a (2) és (3) bekezdés szerinti kovetelmények akkor is alkalmazand6k legyenek, ha
a harmadik fél a pénziigyi eszkozok tartdsdval és letéti Grzésével kapcsolatos valamely funkcidjit egy mdsik harmadik
félre ruhdzta 4t.

4. cikk
Az iigyfelek pénzeszkozeinek letétbe helyezése

(1) A tagdllamok elGirjak, hogy a befektetési véllalkozds a kovetkezd helyeken nyitott szdmldn vagy szdmldkon
haladéktalanul helyezze el az iigyféltSl kapott pénzeszkozoket:

a) valamely kozponti bank;

b) a 2013/36/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek (') megfelelGen engedélyezett hitelintézet;
¢) harmadik orszdgban engedélyezett bank;

d) mindsitett pénzpiaci alap.

Az elsG albekezdés nem vonatkozik a 2013/36/EU irdnyelv szerint engedélyezett hitelintézetre az éltala tartott, az
emlitett irdnyelv szerinti betétek tekintetében.

(2) A tagillamok el6irjdk, hogy amennyiben a befektetési véllalkozdsok nem kozponti bankban helyezik el az tgyfél
pénzeszkozeit, kell§ szakértelemmel, koriiltekintéssel és gondossdggal eljdrva vélasszdk meg, nevezzék ki és vizsgdljdk
rendszeresen felil a pénzeszkozok elhelyezésére szolgalé hitelintézetet, bankot vagy pénzpiaci alapot, valamint

;;;;;

pénzeszkozok diverzifikicidja.

A tagdllamok mindenekel6tt biztositjdk, hogy a befektetési véllalkozdsok az tigyfél jogai védelmének biztositdsa céljabol
figyelembe vegyék az ilyen intézmények vagy pénzpiaci alapok szakértelmét és piaci hirnevét, valamint az tigyfél pénzes-
zkozeinek tartdsdhoz kapcsolddd, az tigyfél jogait esetleg hdtrdnyosan befolydsol6 jogi vagy szabélyozdsi kovetelmé-
nyeket vagy piaci gyakorlatokat.

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2013/36/EU irdnyelve (2013. jinius 26.) a hitelintézetek tevékenységéhez valé hozzéférésrél és
a hitelintézetek és befektetési véllalkozdsok prudencidlis feliigyeletérsl, a 2002/87[EK irdnyelv modositdsr6l, a 2006/48[EK és
a2006/49/(EK irnyelv hatdlyon kiviil helyezésér61 HLL 176., 2013.6.27., 338. 0.
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A tagidllamok el6irjak a befektetési véllalkozdsok szdmdra annak biztositasat, hogy az tigyfelek kifejezett hozzdjaruldsukat
adjak pénzeszkozeiknek egy mindsitett pénzpiaci alapban valé elhelyezéséhez. Annak biztositdsa érdekében, hogy ez
a hozzdjaruldsi jog hatékony legyen, a befektetési villalkozdsoknak tdjékoztatniuk kell az tgyfeleket arrél, hogy
a pénzpiaci alapnal elhelyezett pénzeszkozoket nem az tigyféleszkozok védelmére vonatkozdan ebben az irdnyelvben
meghatdrozott kovetelményeknek megfelelGen tartjdk.

(3) A tagdllamok el6irjak, hogy amennyiben a befektetési véllalkozdsok az tigyfelek pénzeszkozeit a befektetési vallal-
kozdssal egy csoporthoz tartozé hitelintézetnél, bankndl vagy pénzpiaci alapnal helyezik letétbe, korlatozniuk kell az
ilyen csoporthoz tartozé villalkozdsndl vagy az ilyen csoporthoz tartozd viéllalkozdsok kombindcidjdndl elhelyezett
pénzeszkozoket, hogy azok ne haladjék meg az 6sszes széban forgd pénzeszkoz 20 %-it.

Egy adott befektetési véllalkozdsnak lehet6sége van ezen korlat be nem tartdsdra, amennyiben képes bizonyitani, hogy az
el6z8 bekezdés szerinti kovetelmény nem ardnyos, tekintettel iizleti tevékenységének jellegére, nagysdgrendjére és
osszetettségére, valamint az el6z6 albekezdésben emlitett harmadik felek dltal kindlt biztonsagra is, beleértve minden
esetben a befektetési véllalkozds dltal tartott tigyféleszkozok alacsony egyenlegét. A befektetési vallalkozasok rendszeres
idskozonként feliilvizsgaljak az ennek az albekezdésnek megfelelSen végzett értékelést, és az els6, valamint a feluilvizsgalt
értékeléseikrd] értesitik a nemzeti illetékes hatésagokat.

5. cikk
Az iigyfelek pénziigyi eszkdzeinek haszndlata

(1) A tagdllamok el6irjdk a befektetési vallalkozdsok szdmadra, hogy csak akkor foglalkozhatnak értékpapir-finanszi-
rozdsi tgyletekkel az tigyfél nevében ndluk tartott pénziigyi eszkozok tekintetében, illetve csak akkor haszndlhatjdk
egyéb modon ezeket a pénziigyi eszkozoket a sajit szdmldjukra vagy egy mds személy vagy a véllalkozds egy madsik
tigyfele szdmldjira, ha mindkét kovetkezd feltétel teljesiil:

a) az ugyfél elGzetesen kifejezetten hozzdjirult az eszkozok konkrét feltételekkel torténd haszndlatihoz, amit irdsban,
megerGsitS aldirdsdval vagy azzal egyenértékd mas mddon igazolt, és

b) az tgyfél pénziigyi eszkozeinek hasznédlata azokra a konkrét feltételekre korldtozddik, amelyekhez az iigyfél
hozzdjarult.

(2) A tagdllamok el6irjak a befektetési vallalkozdsok szdmadra, hogy csak akkor foglalkozhatnak értékpapir-finanszi-
rozési tigyletekkel harmadik fél dltal kezelt gy(jtdszamlin az tigyfél nevében tartott pénziigyi eszkozok tekintetében,
illetve csak akkor hasznalhatjdk egyéb médon az ilyen szdmlén tartott pénziigyi eszkozoket a sajat szamlajukra vagy egy
mésik személy szdmldjira, ha az (1) bekezdésben megallapitott feltételek mellett legalabb a kovetkezd feltételek egyike
teljestil:

a) minden olyan tigyfél, akinek pénziigyi eszkozeit egyiitt egy gytjtGszamlan tartjak, el6zetesen kifejezetten hozzdjarult
az (1) bekezdés a) pontjanak megfelelen;

b) a befektetési vdllalkozdsok rendszerei és ellen6rz6 mechanizmusai biztositjdk, hogy csak azokat a pénziigyi
eszkozoket haszndljak igy, amelyek olyan tigyfelek tulajdonat képezik, akik az (1) bekezdés a) pontjanak megfelelGen
el6zetesen kifejezetten hozzdjarultak.

A befektetési vallalkozds nyilvantartdsa tartalmazza egyrészt annak az tigyfélnek az adatait, akinek utasitdsara felhasz-
néltdk a pénziigyi eszkozoket, mdsrészt a hozzdjaruldsukat adé egyes tigyfelek tulajdondban 1év8, felhaszndlt pénziigyi
eszkozok szdmdt, hogy az esetleges veszteséget megfelelGen oszthassik el.

(3) A tagillamok biztositjdk, hogy a befektetési véllalkozdsok megfelel§ intézkedéseket hozzanak az dgyfelek
pénziigyi eszkozeinek sajat szdmldjukra vagy mds személy szdmldjira torténd, jogosulatlan felhaszndldsanak
megel8zésére, példaul:

a) az lgyfelekkel olyan intézkedésekrd]l kotott megdllapoddsok, amelyeket a befektetési vallalkozdsnak akkor kell
meghoznia, ha az tigyfél nem rendelkezik elegend§ tartalékkal a szdmldjan a teljesités idSpontjaban, mint példaul
a megfelel§ értékpapirok kolcsonbe vétele az iigyfél nevében vagy a pozicié lezdrasa;

b) annak szoros nyomon kovetése a befektetési véllalkozds éltal, hogy a terveknek megfeleléen képes-e a teljesités
idépontjdban valé szdllitésra, és ha ez nem lehetséges, korrekcids intézkedések meghozatala; valamint

c) a teljesités napjan és azt kovetSen fenndllé nem leszéllitott értékpapirok szoros nyomon kévetése és azonnali
megkérése.

(4) A tagdllamok biztositjdk, hogy a befektetési véllalkozdsok kiilon szabalyozdsokat fogadjanak el minden tigyfélre
vonatkozéan annak biztositdsa érdekében, hogy az tigyfelek pénziigyi eszkozeinek kolcsonbe vevSje megfeleld
biztositékot nytjtson, valamint hogy a vallalkozds figyelemmel kisérje az ilyen biztositék folyamatos megfelelGségét, és
megtegye az tigyféleszkozok értékével val6 egyensily fenntartdsdhoz sziikséges 1épéseket.
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(5) A tagdllamok biztositjdk, hogy a befektetési véllalkozdsok ne kossenek a 2014/65/EU irdnyelv 16. cikkének
(10) bekezdése alapjan tiltott megallapoddsokat.

6. cikk
Tulajdonjog-dtruhdzdsos biztositéki megillapodisok nem megfelel§ alkalmazisa

(1) A tagdllamok el6irjak, hogy a befektetési vallalkozdsok alaposan fontoljdk meg — és képesek legyenek bizonyitani,
hogy ezt megtették —, hogy hasznéljanak-e tulajdonjog-dtruhdzdsos biztositéki megallapoddsokat az {igyfél véllalkozdssal
szembeni kotelezettségei és a villalkozds éltal a tulajdonjog-dtruhdzdsos biztositéki megallapoddsok ald vont
tgyféleszkozok kozotti kapcesolat osszefiiggésében.

(2)  Annak mérlegelése és dokumentdldsa sordn, hogy helyénval6-e tulajdonjog-dtruhdzésos biztositéki megéllapo-
désokat alkalmazni, a befektetési vallalkozdsoknak valamennyi kovetkezd tényez6t figyelembe kell venniiik:

a) csak gyenge kapcsolat van-e az iigyfél villalkozdssal szembeni kotelezettsége és a tulajdonjog-dtruhdzdsos biztositéki
megallapodas alkalmazdsa kozott, beleértve, hogy az iigyfél vallalkozdssal szembeni kotelezettségének valdszindisége
alacsony vagy elhanyagolhaté-e;

b) az ugyfél tulajdonjog-dtruhdzdsos biztositéki megéllapodds ald tartozd pénzeszkozeinek vagy pénziigyi eszkozeinek
osszege messze meghaladja-e az ligyfél kotelezettségét, vagy akdr korldtlan, ha az tigyfélnek van egyaltalin kotele-
zettsége a vallalkozdssal szemben; valamint

c) az Osszes ligyfél pénziigyi eszkoze vagy pénzeszkoze a tulajdonjog-dtruhdzasos biztositéki megallapodds ald vont-e,
tekintet nélkiil arra, hogy az egyes iigyfeleknek milyen kotelezettsége van a véllalkozdssal szemben.

(3)  Amennyiben tulajdonjog-dtruhdzdsos biztositéki megdllapoddsokat alkalmaznak, a befektetési vallalkozdsoknak fel
kell hivniuk a szakmai tigyfelek és elfogadhaté partnerek figyelmét a kapcsolédd kockdzatokra, valamint a tulajdonjog-
atruhdzdsos biztositéki megéllapoddsok dltal az tigyfél pénziigyi eszkozeire és pénzeszkozeire gyakorolt hatdsra.

7. cikk
Az iigyféleszkozok védelméhez kapcsolodo irdnyitdsi rendszer

A tagédllamok biztositjak, hogy a befektetési vdllalkozdsok nevezzenek ki egy kell6 szakértelemmel és hatdskorrel
rendelkezd tisztviselSt, akinek kiilon feladatkorébe tartoznak azok az tigyek, amelyek az tigyfelek pénziigyi eszkozeinek
és pénzeszkozeinek védelmével kapcsolatos kotelezettségek befektetési vllalkozdsok dltali teljesitéséhez kapcsolodnak.

A tagdllamok lehetévé teszik a befektetési villalkozdsok szdmdra — az ezen irdnyelvnek valé teljes korti megfelelés
biztositdsa mellett — annak eldontését, hogy a kinevezett tisztvisel6t egyediil ezzel a feladattal bizzdk-e meg, vagy hogy
a tisztvisel§ hatékonyan el tudja-e latni feladatait, mikozben mds feladatkorokkel is rendelkezik.

8. cikk
A kiils§ konyvvizsgdlok jelentései
A tagéllamok el6irjak a befektetési vallalkozdsok szamadra annak biztositdsdt, hogy kiils§ konyvvizsgdloik legaldbb évente

egyszer jelentést tegyenek a vallalkozds székhelye szerinti tagdllam illetékes hatésdganak a véllalkozds e fejezet és
a 2014/65/EU irdnyelv 16. cikke (8), (9) és (10) bekezdése szerinti intézkedéseinek megfelelGségérél.

III. FEJEZET

TERMEKIRANYITASI KOVETELMENYEK

9. cikk

s

Pénziigyi eszkozoket elGdllité befektetési villalkozdsokra vonatkozé termékirdnyitdsi
kotelezettségek

(1) A tagdllamok el6irjak a befektetési vallalkozdsok szdmara az ennek a cikknek valé megfelelést pénziigyi eszkozok
elddllitdsa esetén, ami magdban foglalja a pénziigyi eszkozok létrehozdsat, kifejlesztését, kibocsatdsat ésfvagy kialakitdsdt.
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A tagdllamok el8irjak a pénziigyi eszkozoket elGdllitd befektetési véllalkozdsok szdmdra a (2)—(15) bekezdés szerinti
relevans kovetelmények megfelel6 és ardnyos mddon torténd teljesitését, figyelembe véve a pénziigyi eszkoz jellegét,
a befektetési szolgdltatdst és a termék célpiacat.

(2) A tagdllamok el6irjdk a befektetési vallalkozdsok szdmadra olyan eljdrdsok és intézkedések bevezetését, végrehajtsat
és fenntartdsdt, amelyek biztositjdk, hogy a pénziigyi eszkozok elddllitdsa teljesitse az Osszeférhetetlenség megfeleld
kezelésére vonatkozé kovetelményeket, beleértve a javadalmazdst. A pénziigyi eszkozoket elGéllité befektetési véllalkozd-
soknak mindenekel6tt biztositaniuk kell, hogy a pénziigyi eszkoz kialakitdsa, beleértve a jellemz6it, ne érintse
hétrinyosan a végsS iigyfeleket vagy ne vezessen a piac integritdsdnak problémdihoz azdltal, hogy lehetévé teszi
a véllalkozds szdmdra a termék alapjdul szolgdlé eszkozokkel szembeni sajit kockazatdnak vagy kitettségének
csokkentését ésfvagy elidegenitését, amennyiben a befektetési véllalkozds mdr sajit szdmldra tartja az alapul szolgdld
eszkozoket.

(3) A tagdllamok el6irjak a befektetési véllalkozdsok szdmdra, hogy minden alkalommal, amikor pénziigyi eszkozt
allitanak eld, elemezzék a potencidlis Osszeférhetetlenségeket. A vallalkozdsoknak mindenekel6tt értékelniiik kell, hogy
a pénziigyi eszkoz olyan helyzetet teremt-e, amely hdtranyosan érintheti a végsé tigyfeleket, ha:

a) a vallalkozds altal kordbban tartottal ellentétes kitettséget véllalnak; vagy
b) a termék értékesitése utdn a vallalkozas dltal tartani kivénttal ellentétes kitettséget véllalnak.

(4) A tagallamok biztositjak, hogy a befektetési véllalkozdsok mérlegeljék, hogy az adott pénziigyi eszkoz veszélyez-
tetheti-e a pénziigyi piacok rendes mitkodését vagy stabilitdsat, mielStt a termék bevezetése mellett dontenek.

(5) A tagdllamok el6irjak a befektetési vallalkozdsok szdmdra annak biztositdsdt, hogy a pénziigyi eszkozok el6alli-
tasdban részt vevs személyzet rendelkezzen az el6dllitani tervezett pénziigyi eszkoz jellemzdinek és kockdzatainak
megértéséhez szitkséges szakértelemmel.

(6) A tagdllamok el6irjak a befektetési vallalkozdsok szdmdra annak biztositdsdt, hogy a vezet§ testiilet ténylegesen
ellendrizze a villalkozds termékiranyitasi eljarasat. A befektetési véllalkozdsok biztositjdk, hogy a vezetd testiiletnek sz6l6
megfelelési jelentések szisztematikusan tartalmazzanak informdciot a vallalkozds altal el@éllitott pénzigyi eszkozokrdl,
beleértve a forgalmazdsi stratégidra vonatkozé informécidkat. A befektetési vallalkozdsoknak kérésre az illetékes
hatdsdguk rendelkezésére kell bocsataniuk a jelentéseket.

(7) A tagdllamok el8irjadk a befektetési vallalkozdsok szdmdra annak biztositdsdt, hogy megfelelési funkcidjuk
ellendrizze a termékirdnyitdsi szabalyok kidolgozasit és rendszeres feliilvizsgdlatat, hogy feltdrjanak minden kockdzatot
az ebben a cikkben meghatarozott kotelezettségek teljesitésének elmulasztdsaval kapcsolatban.

(8) A tagdllamok el6irjak a befektetési véllalkozdsok szdmdra, hogy amennyiben egy termék 1étrehozdsa, kifejlesztése,
kibocsdtdsa ésfvagy kialakitdsa céljabol egyittmtikodnek tobbek kozott olyan szervezetekkel, amelyek nem
a 2014/65[EU irdnyelv szerint engedélyezettek és feliigyeltek, vagy harmadik orszdgbeli vallalkozdsokkal, irdsbeli
megallapodasban rogzitsék kolcsonos feladatkoreiket.

(9) A tagillamok eldirjdk a befektetési vallalkozdsok szdmdra, hogy minden egyes pénziigyi eszkoz esetében kell§
részletességgel azonositsdk a potencidlis célpiacot, és meghatdrozzdk az tigyféltipust vagy tigyféltipusokat, amelyeknek az
igényeivel, jellemzGivel és céljaival a pénziigyi eszkoz Gsszeegyeztethetd. E folyamat részeként a viéllalkozds azonositja
azon ugyfélcsoportot vagy tigyfélcsoportokat, amelyeknek igényei, jellemzdi és céljai nem OsszeegyeztethetSk a pénziigyi
eszkozzel. Amennyiben befektetési véllalkozdsok egyiittmiikodve dllitanak el6 egy pénziigyi eszkozt, csak egy célpiacot
kell azonositani.

A mds befektetési véllalkozdsokon keresztiil forgalmazott pénziigyi eszkozoket eldllitd befektetési vallalkozdsoknak
a pénziigyi eszkozzel vagy hasonlé pénziigyi eszkozokkel, a pénziigyi piacokkal és a potencidlis végsS tigyfelek
igényeivel, jellemzdivel és céljaival kapcsolatos elméleti tuddsuk és multbeli tapasztalataik alapjin meg kell hatdrozniuk
azon tgyfelek igényeit és jellemz§it, akik szdmara a termék megfeleld.

(10) A tagdllamok elGirjék a befektetési véllalkozdsok szdmdra, hogy végezzék el pénziigyi eszkozeik forgatokonyv-
elemzését, amely értékeli a termék altal a végs6 tigyfelek szdmdra jelentett, rossz eredmény kockazatdt, és hogy ezek az
eredmények milyen koriilmények kozott kovetkezhetnek be. A befektetési vallalkozdsok negativ koriilmények kozott
értékelik a pénziigyi eszkozt, beleértve, hogy mi torténik akkor, ha példdul:

a) a piaci kornyezet romlik;

b) a pénziigyi eszkoz elddllitéjanal vagy az elddllitdsaban vagy miikodtetésében részt vevd harmadik félnél pénziigyi
nehézségek meriilnek fel vagy egyéb partnerkockdzat 1ép fel;
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c) a pénziigyi eszkoz nem vilik kereskedelmi szempontbdl életképessé; vagy

d) a pénziigyi eszkoz iranti kereslet a vartndl sokkal magasabb, ami megterheli a véllalkozds eréforrdsait ésfvagy az
alapul szolgéld eszkoz piacit.

(11) A tagédllamok el6irjék a befektetési vallalkozdsok szdmdra annak meghatdrozdst, hogy egy pénziigyi eszkoz
megfelel-e a célpiac azonositott igényeinek, jellemz8inek és céljainak, beleértve a kovetkezd elemek vizsgélatat:

a) a pénziigyi eszkoz kockdzat/nyereség profilja Gsszeegyeztethet§ a célpiaccal; valamint

b) a pénziigyi eszkoz kialakitdsdndl az tigyfél javat szolgdlé jellemzdk irdnyaddk és nem olyan iizleti modell, amelynek
esetében a nyereségesség rossz tigyféleredményen alapul.

(12) A tagéllamok biztositjak, hogy a befektetési véllalkozdsok mérlegeljék a pénziigyi eszkozhoz javasolt dijszabasi
strukttirdt, beleértve a kovetkezdk vizsgalatat:

a) a pénziigyi eszkoz koltségei és dijai sszeegyeztethetSk a célpiac igényeivel, céljaival és jellemzdivel;

b) a dijak nem dssdk ald a pénziigyi eszkoz hozamdra vonatkozé varakozdsokat, példdul ha a koltségek vagy dijak
a pénziigyi eszkozhoz kapcsolodd vart addkedvezmények majdnem egészével egyenlGek, azt meghaladjik vagy
semmissé teszik; valamint

) a pénziigyi eszkoz dijszabési struktirdja megfelelGen atlathat6 a célpiac szdmadra, azaz nem rejt el dijakat, vagy nem
tal Gsszetett a megértéshez.

(13) A tagillamok el6irjak a befektetési véllalkozdsok szdmdara annak biztositdsat, hogy a forgalmazdknak nydijtott,
a pénziigyi eszkozre vonatkozé informdcié magdban foglaljon a pénziigyi eszkoz forgalmazdsdnak megfelel§ csatorndira,
a termék j6évahagydsi folyamatdra és a célpiac értékelésére vonatkozd informdcidkat is, és olyan alkalmas standardot
haszndl, amely lehetévé teszi a forgalmazdk szdmdra a pénziigyi eszkoz megfeleld megértését, és ajanldsit vagy
értékesitését.

(14) A tagdllamok el6irjdk a befektetési villalkozdsok szdmdra, hogy az dltaluk elddllitott pénziigyi eszkozoket
rendszeresen vizsgaljdk felill, figyelembe véve minden olyan eseményt, amely lényegesen befolydsolhatja az azonositott
célpiac szdmdra jelentett potencidlis kockdzatot. A befektetési vallalkozdsoknak mérlegelniiik kell, hogy a pénziigyi
eszkoz tovdbbra is Osszhangban van-e a célpiac igényeivel, jellemzdivel és céljaival és forgalmazdsa a célpiac szdmadra
torténik-e, vagy hogy olyan tigyfelekhez jut el, akiknek az igényei, jellemzdi és céljai nem egyeztethetSk 6ssze a pénziigyi
eszkozzel.

(15) A tagdllamok el6irjak a befektetési vallalkozdsok szdmdra, hogy a tovdbbi kibocsatds vagy tjbdli bevezetés el6tt
vizsgdljdk felul a pénziigyi eszkozoket, hogy tudomdsuk van-e olyan eseményrdl, amely lényegesen befolydsolhatja
a befektet6k szdmdra jelentett potencidlis kockdzatot, valamint hogy rendszeres id6kozonként értékeljék, hogy
a pénziigyi eszkozok a tervek szerint mdkodnek-e. A befektetési vallalkozdsoknak meg kell hatdrozniuk, hogy milyen
gyakran vizsgdljdk felil pénziigyi eszkozeiket relevins tényezSk alapjan, beleértve az Osszetettséghez kapcsol6dd
tényezdket vagy a folytatott befektetési stratégia innovativ jellegét. A vallalkozdsoknak emellett azonositaniuk kell azokat
az alapvetGen fontos eseményeket, amelyek befolydsolhatjdk a pénziigyi eszkoz potencidlis kockdzatdt vagy a hozamaéval
kapcsolatos vdrakozdsokat, példdul:

a) egy kiiszobérték atlépése, ami befolydsolja a pénziigyi eszkoz hozamprofiljat; vagy

b) bizonyos kibocsitok fizetSképessége, akiknek az értékpapirjai vagy garancidi hatdssal lehetnek a pénziigyi eszkoz
teljesitményére.

A tagéllamok biztositjdk, hogy ha ilyen események bekovetkeznek, a befektetési véllalkozdsok meghozzdk a megfelels
intézkedéseket, amelyek a kovetkez6kbdl allhatnak:

a) az eseményre és annak a pénziigyi eszkozt érint6 kovetkezményeire vonatkozd relevans informdcidknak az tigyfél,
illetve a pénziigyi eszkoz forgalmazoi rendelkezésére bocsdtdsa, ha a befektetési vallalkozds nem kozvetlenil ajanlja
vagy értékesiti a pénziigyi eszkozt az tigyfeleknek;

b) a termék-jovdhagydsi folyamat megvdltoztatdsa;
) a pénziigyi eszkoz tovabbi kibocsdtdsdnak ledllitdsa;

d) a pénziigyi eszkoz médositdsa a tisztességtelen szerz8dési feltételek elkeriilése érdekében;
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e) annak mérlegelése, hogy a pénziigyi eszkoz értékesitési csatorndi megfeleléek-e, amennyiben a véllalkozdsok
tudomdsdra jut, hogy a pénziigyi eszkoz értékesitése nem a tervek szerint zajlik;

f) a forgalmazé megkeresése a forgalmazdsi folyamat médositdsanak megtdrgyaldsa céljabol;
g) a forgalmazéval val6 kapcsolat megsziintetése; vagy

h) az érintett illetékes hatdsdg tdjékoztatdsa.

10. cikk
Forgalmazokra vonatkozé termékirdnyitdsi kotelezettségek

(1) A tagdllamok el8irjdk a befektetési véllalkozdsok szdmadra, hogy amikor az iigyfeleknek kindlni vagy ajanlani
szandékozott, altaluk vagy mads véllalkozdsok dltal kibocsdtott pénziigyi eszkozok és szolgdltatisok korérsl dontenek,
megfelel§ és ardnyos modon teljesitsék a (2)—(10) bekezdésben meghatarozott relevans kovetelményeket, figyelembe véve
a pénziigyi eszkoz, a befektetési szolgéltatds és a termék célpiacdnak jellegét.

A tagéllamok biztositjak, hogy a befektetési véllalkozdsok a 2014/65/EU irdnyelv hatdlya ald nem tartozé szervezetek
altal elddllitott pénziigyi eszkozok kindldsakor vagy ajanldsakor is teljesitsék a 2014/65/EU irdnyelv kovetelményeit. E
folyamat részeként az ilyen befektetési villalkozdsoknak hatékony szabélyozdsokkal kell rendelkezniiik, amelyek
biztositjak, hogy elegend§ informaéciot kapjanak az emlitett pénziigyi eszkozokrdl azok eléallitéitol.

A befektetési vallalkozasok meghatdrozzdk az adott pénziigyi eszkoz célpiacdt, még ha az elddllitja nem is hatdrozott
meg célpiacot.

(2) A tagdllamok el6irjdk a befektetési vallalkozdsok szdmdra, hogy rendelkezzenek megfelel6 termékirdnyitdsi
szabélyokkal, amelyek biztositjdk, hogy az dltaluk kindlni vagy ajinlani szdndékozott termékek és szolgéltatdsok
osszeegyeztethetSk legyenek az azonositott célpiac igényeivel, jellemzgivel és céljaival, és hogy a tervezett forgalmazasi
stratégia Osszhangban legyen az azonositott célpiaccal. A befektetési véllalkozdsoknak megfeleléen azonositaniuk és
értékelnitik kell azon tigyfelek koriilményeit és igényeit, akikre sszpontositani kivannak, biztositandd, hogy az iigyfelek
érdekei ne sériljenek kereskedelmi vagy finanszirozasi nyomdsbdl eredden. E folyamat részeként a véllalkozdsok
azonositjak azon tigyfélcsoportokat, amelyeknek igényei, jellemzdi és céljai nem GsszeegyeztethetGk a termékkel vagy
szolgaltatassal.

A tagallamok biztositjak, hogy a befektetési vallalkozdsok megkapjdk a 2014/65/EU irdnyelv hatilya ald tartozé elgalli-
toktol azokat az informdacidkat, amelyek az altaluk ajanlani vagy értékesiteni kivant termékek sziikséges megértését és
ismeretét szolgdljak, annak biztositdsa érdekében, hogy az ilyen termékeket az azonositott célpiac igényeinek,
jellemzéinek és céljainak megfelelGen forgalmazzak.

A tagallamok el6irjak a befektetési véllalkozdsok szdmadra, hogy tegyenek meg minden ésszerti 1épést annak biztositdsdra,
hogy megfelel§ és megbizhatd informdcidkat kapjanak a 2014/65/EU irdnyelv hatdlya ald nem tartozé elillitoktdl is,
biztositva, hogy a termékeket a célpiac jellemzdinek, céljainak és igényeinek megfelelGen forgalmazzdk. Amennyiben
a relevans informdci6 nyilvanosan nem hozzaférhetd, a forgalmazénak minden ésszerti 1épést meg kell tennie, hogy
megkapja a relevdns informdcidkat az eldllitto]l vagy annak iigynokétsl. Az elfogadhaté nyilvdnosan hozzaférhetd
informdcié olyan informdcid, amely egyértelmdi, megbizhat6 és a szabdlyozéi kovetelményeknek, példdul
a 2003/71[EK (4 vagy a 2004/109[EK (3 eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv szerinti kozzétételi kovetelményeknek
megfelelGen késziilt. Ez a kotelezettség az elsGdleges és masodlagos piacokon értékesitett termékek esetében lényeges, és
ardnyosan alkalmazandd, attdl fiigg8en, hogy milyen mértékben szerezhet§ be nyilvanosan hozziférhet$ informdcio és
a termék mennyire osszetett.

A befektetési vallalkozdsoknak az elgdllitokt6l kapott informdcidkat és a sajdt tigyfeleikre vonatkozé informacidkat kell
felhasznalniuk a célpiac és a forgalmazdsi stratégia azonositisdhoz. Ha egy befektetési vallalkozds egyszerre elgdllité és
forgalmazd, csak egyetlen célpiac-értékelésre van sziikség.

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2003/71/EK irdnyelve (2003. november 4.) 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 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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(3) A tagdllamok el8irjék a befektetési véllalkozdsok szdmdra, hogy az dltaluk kindlt vagy ajanlott pénziigyi eszkozok
és szolgéltatdsok korérdl, valamint az érintett célpiacokrél valé dontéshez olyan eljardsokat és intézkedéseket tartsanak
fenn, amelyek biztositjidk a 2014/65/EU irdnyelv szerinti minden alkalmazandé koévetelménynek valé megfelelést,
beleértve a kozzétételre, az alkalmassdg vagy megfelel6ség értékelésére, az osztonzékre és az Osszeférhetetlenség
megfelel6 kezelésére vonatkozd kovetelményeket. Ebben az Osszefiiggésben kiilonos gondossdggal kell eljdrni, amikor
a forgalmazodk 1j termékeket szandékoznak kindlni vagy ajdnlani, vagy ha valtoznak az dltaluk nyujtott szolgaltatdsok.

(4) A tagillamok el8irjdk a befektetési véllalkozdsok szdmdra, hogy rendszeres id6kozonként vizsgdljdk feliil és
aktualizdljdk termékirdnyitdsi szabdlyaikat, hogy biztositsdk azok folyamatos megalapozottsdgit és a céljukra vald
alkalmassdgat, és szitkség esetén hozzanak megfelel§ intézkedéseket.

(5) A tagdllamok el8irjdk a befektetési vallalkozdsok szdméra, hogy az daltaluk kindlt vagy ajdnlott befektetési
termékeket és az dltaluk nytjtott szolgéltatdsokat rendszeresen vizsgdljdk feliil, figyelembe véve minden olyan eseményt,
amely lényegesen befolydsolhatja az azonositott célpiac szdmdra jelentett potencidlis kockdzatot. A véllalkozdsoknak
legalabb azt értékelniiik kell, hogy az adott termék vagy szolgéltatds tovébbra is Osszhangban van-e az azonositott
célpiac igényeivel, jellemzdivel és céljaival, és hogy a tervezett forgalmazdsi stratégia tovabbra is megfelel6-e. A véllalkoza-
soknak djra kell mérlegelniiik a célpiacot és/vagy aktualizélniuk a termékirdnyitdsi szabdlyokat, ha tudomdsukra jut, hogy
egy konkrét termék vagy szolgdltatds kapcsdn rosszul azonositottdk a célpiacot, vagy hogy a termék vagy szolgéltatds
tobbé nem felel meg az azonositott célpiac koriilményeinek, példdul ha a termék piaci valtozdsok miatt illikviddé vagy
nagyon volatilissa valik.

(6) A tagdllamok elSirjadk a befektetési véllalkozdsok szdmdra annak biztositdsdt, hogy megfelelési funkcidjuk
feliigyelje a termékirdnyitdsi szabélyok kidolgozdsat és rendszeres feliilvizsgdlatat, hogy feltdrjanak minden kockédzatot az
ebben a cikkben meghatdrozott kotelezettségek teljesitésének elmulasztasdval kapcsolatban.

(7) A tagdllamok elirjak a befektetési véllalkozdsok szdmdra annak biztositdsit, hogy az érintett személyzet
rendelkezzen a kindlni vagy ajanlani szdndékozott termékek és a nytjtott szolgaltatdsok jellemz8inek és kockdzatainak,
valamint az azonositott célpiac igényeinek, jellemzdinek és céljainak megértéséhez szitkséges szakértelemmel.

(8) A tagdllamok el6irjak a befektetési villalkozdsok szdmdra annak biztositdsdt, hogy a vezetd testiilet tényleges
ellenérzést gyakoroljon a villalkozds termékirdnyitdsi folyamata felett az adott célpiacoknak kindlt vagy ajdnlott
befektetési termékek és nydjtott szolgdltatdsok korének meghatdrozdsa céljdbol. A befektetési véllalkozdsok biztositjak,
hogy a vezet testiiletnek sz6l6 megfelelési jelentések szisztematikusan tartalmazzanak informéciot az dltaluk kindlt vagy
ajanlott termékekrdl és a nydjtott szolgdltatdsokrol. A megfelelési jelentéseket kérésre az illetékes hatésdgok rendelke-
zésére kell bocsdtani.

(9) A tagdllamok biztositjdk, hogy a forgalmazok informdciéval ldssdk el az elddllitokat az értékesitésr6l, és ha
indokolt, a fent emlitett feliilvizsgdlatokrdl, hogy segitsék az eldallitok altal végzett termék-feliilvizsgdlatokat.

(10)  Amennyiben kiilonb6zg véllalkozdsok miikodnek egyiitt egy termék vagy szolgdltatds forgalmazdsa sordn,
a tagdllamoknak biztositaniuk kell, hogy a kozvetlen iigyfélkapcsolattal rendelkezd villalkozdsé legyen a végsS feleldsség
az ebben a cikkben meghatdrozott termékirdnyitdsi kotelezettségek teljesitéséért. Mindazondltal a kozvetitS befektetési
véllalkozdsoknak:

a) biztositaniuk kell, hogy a lényeges termékinforméciok eljussanak az el64llit6t6l a laincban utolsé forgalmazéhoz;

b) ha az el@dllité informdciot kér a termékértékesitésrsl, hogy teljesiteni tudja sajat termékirdnyitdsi kotelezettségeit,
lehet6vé kell tenniiik, hogy megkapja; valamint

) az eldillitokra vonatkozd termékirdnyitdsi kotelezettségeket adott esetben alkalmazniuk kell az dltaluk nydjtott
szolgaltatdsok kapcsan.
IV. FEJEZET

OSZTONZOK
11. cikk
Osztonzék

(1) A tagdllamok el6irjak azon befektetési vallalkozdsok szdmadra, amelyek befektetési szolgdltatds vagy kiegészit§
szolgdltatds tigyfélnek torténd nyujtdsval kapcsolatban barmely dijat vagy jutalékot fizetnek vagy abban részesiilnek,
vagy barmely nem pénzbeli juttatdst nytjtanak vagy abban részesiilnek, hogy biztositsdk, hogy a 2014/65/EU irdnyelv
24. cikkének (9) bekezdésében meghatdrozott feltételek és a (2)—(5) bekezdésben meghatrozott kovetelmények
mindenkor teljesiiljenek.
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(2) A dij, jutalék vagy nem pénzbeli juttatds akkor tekinthet tgy, hogy célja az iigyfélnek nyujtott széban forgd
szolgdltatds minGségének javitdsa, ha a kovetkezd Gsszes feltétel teljesiil:

a) az érintett tigyfélnek tovabbi vagy magasabb szinti — a kapott 6sztonzdk szintjével ardnyos — szolgéltatds nyijtdsa
indokolja, példaul:

i. nem fuggetlen befektetési tandcsadds és hozzaférés biztositdsa az alkalmas pénziigyi eszkozok széles skaldjdhoz,
beleértve a befektetési vallalkozdssal szoros kapcsolatban nem 1évé harmadik fél termékszolgaltatotdl szairmazéd
megfelel§ szami eszkozt;

ii. nem fiiggetlen befektetési tandcsadds nydjtdsa kombindlva a kovetkezSk valamelyikével: az igyfélnek felkinlt,
azon pénziigyi eszkozok folyamatos alkalmassigdnak legaldbb évente torténd értékelésére irdnyuld ajanlat,
amelyekbe az iigyfél befektetett; vagy mds folyamatos szolgéltatds, amely valdszintleg értékes lehet az tigyfél
szdmara, példdul tandcsadds az iigyfél javasolt optimalis eszkozallokdcidjaval kapesolatban; vagy

iii. versenyképes dron hozziférés biztositdsa olyan pénziigyi eszkozok széles koréhez, amelyek valdszindsithetGen
megfelelnek az iigyfél igényeinek, beleértve a befektetési véllalkozdssal szoros kapcsolatban nem 1évé harmadik fél
termékszolgéltatotdl szdrmazd megfeleld szamii eszkozt, és ezzel egyiitt vagy olyan hozzdadott értéket jelentd
eszk6zok biztositdsa, mint példdul az érintett iigyfelet a befektetési dontések meghozataldban segits, vagy az
érintett tigyfél szdmdra azt lehetévé tevs objektiv informécids eszkozok, hogy nyomon kovesse, modellezze és
kiigazitsa azon pénziigyi eszkozok korét, amelyekbe befektetett, vagy a pénziigyi eszkozok teljesitményérdl,
valamint a kapcsolddd koltségekrdl és dijakrol sz616 idGszakos jelentések nytjtasa;

b) nem szolgdlja kozvetleniil a benne részesiil§ vallalkozds, annak részvényesei vagy alkalmazottai javat az érintett
tigyfél szdmara jelentett kézzelfoghaté elény nélkiil;

c) egy folyamatban 1év6 6sztonzével kapcesolatban az érintett tigyfélnek folyamatosan nydjtott elény indokolja.

A dij, jutalék vagy nem pénzbeli juttatds nem tekinthet§ elfogadhaténak, ha az adott szolgdltatdsok tigyfélnek vald
nyujtasa egyoldalivd vélik vagy torzul a dij, jutalék vagy nem pénzbeli juttatds kovetkeztében.

(3) A Dbefektetési véllalkozdsoknak folyamatosan teljesiteniiik kell a (2) bekezdésben meghatirozott kovetelményeket,
ameddig nyujtjdk vagy kapjak a dijat, jutalékot vagy nem pénzbeli juttatdst.

(4) A befektetési vallalkozdsoknak bizonyitaniuk kell, hogy barmely dltaluk fizetett vagy kapott dij, jutalék vagy nem
pénzbeli juttatds célja az iigyfélnek nydjtott érintett szolgéltatds mindségének javitdsa:

a) a befektetési vallalkozds altal harmadik féltd] befektetési vagy kiegészit8 szolgaltatds nyujtasaval kapcsolatban kapott
minden dij, jutalék és nem pénzbeli juttatds belsé listdjanak vezetése révén; valamint

b) annak rogzitése révén, hogy a befektetési véllalkozds altal fizetett vagy kapott, illetve dltala felhasznalni kivant dijak,
jutalékok és nem pénzbeli juttatdsok hogyan javitjdk az érintett tigyfeleknek nyujtott szolgdltatasok mindségét, és az
annak érdekében hozott 1épések rogzitése révén, hogy ne keriiljon veszélybe a villalkozdsnak az iigyfél érdekének
leginkdbb megfeleld, becsiiletes, tisztességes és szakszerii eljdrdsra irdnyuld kotelezettsége.

(5) A harmadik felektdl kapott vagy nekik nyujtott barmely kifizetés vagy juttatds tekintetében a befektetési vallalkozd-
soknak az tigyfél tudomadsdra kell hozniuk a kovetkezd informdcidkat:

a) a befektetési véllalkozdsnak az érintett befektetési vagy kiegészitd szolgdltatds nyujtdsit megel6z8en kozolnie kell az
tgyféllel a 2014/65/EU irdnyelv 24. cikke (9) bekezdése masodik albekezdésének megfelelSen az érintett kifizetésre
vagy juttatdsra vonatkoz6 informdcidkat. A kisebb nem pénzbeli juttatdsok ismertethet6k altalinossigban. Az egy
tigyfélnek nyujtott befektetési szolgdltatassal kapcsolatban a befektetési véllalkozds dltal kapott vagy fizetett egyéb
nem pénzbeli juttatdsokat kiilon kell drazni és kozzétenni;

b) amennyiben egy befektetési vallalkozas el§zetesen nem tudta megallapitani a neki jaré vagy dltala nydjtandé kifizetés
vagy juttatds Osszegét, és chelyett az adott Osszeg kiszdmitdsdra szolgdld médszert kozolte az tugyféllel, a véllalko-
zdsnak utdlagosan informdciét kell adnia tigyfelei szdmédra a kapott vagy nydjtott kifizetés vagy juttatis pontos
Osszegérdl; valamint

c) amig a befektetési vallalkozds az érintett iigyfeleknek nyujtott befektetési szolgdltatdsokkal kapcsolatban kapja
a (folyamatban 1év6) osztonzdket, a befektetési vallalkozdsnak legaldbb évente egyszer egyéni alapon tdjékoztatnia kell
az ligyfeleit a kapott vagy nytjtott kifizetések vagy juttatdsok tényleges 6sszegérdl. A kisebb nem pénzbeli juttatdsok
ismertethetSk dltalanossdgban.
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E kovetelmények végrehajtdsa sordn a befektetési vallalkozdsoknak figyelembe kell venniikk a 2014/65/EU irdnyelv
24. cikke (4) bekezdésének c) pontjdban, és az (EU) 2017/565 felhatalmazdson alapulé bizottsdgi rendelet () 50.
cikkében meghatdrozott, a koltségekre és dijakra vonatkozé szabdlyokat.

Ha egy forgalmazasi lancban tobb villalkozas részt vesz, minden egyes, befektetési vagy kiegészit§ szolgaltatdst nyujtd
befektetési vallalkozdsnak teljesitenie kell arra irdnyuld kotelezettségét, hogy informdacidkat tegyen kozzé digyfelei
szdmadra.

12. cikk

Fiiggetlen alapd befektetési tandcsaddshoz vagy portféliokezelési szolgiltatisokhoz kapcsolédé
0sztonzdk

(1) A tagdllamok biztositjdk, hogy a fiiggetlen alapon befektetési tandcsaddst vagy portfdliokezelést nyijtd befektetési
véllalkozdsok az dtvétel utdn a lehetS leghamarabb visszatéritsenek az {igyfeleknek minden olyan dijat, jutalékot vagy
pénzbeli juttatdst, amelyet harmadik fél vagy egy harmadik fél nevében eljaré személy fizetett vagy biztositott az adott
tugyfélnek nydjtott szolgdltatdsokkal kapcsolatban. A fiiggetlen befektetési tandcsadds vagy portfolidkezelés nyujtdsdval
kapcsolatban harmadik felekt6l kapott minden dijat, jutalékot vagy pénzbeli juttatdst teljes mértékben tovébbitani kell az
ugyfélnek.

A befektetési véllalkozdsoknak olyan szabalyozdst kell kialakitaniuk és alkalmazniuk, amely biztositja, hogy figgetlen
befektetési tandcsadds és portfoliokezelés nyujtdsdval kapcsolatban harmadik felek vagy harmadik fél nevében eljard
személyek altal fizetett vagy biztositott minden dijat, jutalékot vagy pénzbeli juttatast felosszanak és tovabbitsanak az
egyes tigyfelekhez.

A befektetési vallalkozdsoknak példdul az tigyfél szdmdra biztositott rendszeres jelentések révén tdjékoztatniuk kell az
tigyfeleket a nekik tovébbitott dijakrdl, jutalékokrdl vagy pénzbeli juttatdsokrol.

(2) A fuggetlen alapon befektetési tandcsaddst vagy portfélidkezelést nydjté befektetési véllalkozdsok nem
fogadhatnak el olyan nem pénzbeli juttatdst, amely a (3) bekezdésnek megfeleléen nem mindsiil elfogadhat6 kisebb nem
pénzbeli juttatdsnak.

(3) A kovetkezd juttatdsok csak akkor mindsiilnek elfogadhaté kisebb nem pénzbeli juttatdsnak, ha:

a) a pénziigyi eszkozhoz vagy befektetési szolgéltatdshoz kapcsol6dé informdcié vagy dokumentdcié éltalinos jellegti
vagy személyre szabott, hogy titkrozze egy egyéni tigyfél korilményeit;

b) harmadik félt6l szdrmazo irdsbeli anyag, amelyet vallalati kibocsdté vagy potencidlis kibocsdté adott megbizasba és
fizetett ki, hogy a tdrsasdg dltali 0j kibocsatdst reklimozza, vagy ha a kibocsdté a harmadik fél vallalkozdst szerzSdés
alapjdn alkalmazza és fizeti ilyen anyagok folyamatos osszedllitdsdra, feltéve, hogy ezt a kapcsolatot egyértelmien
kozzéteszik az anyagban és az anyagot egyidejlleg bocsatjak az arra igényt tartd befektetési villalkozdsok vagy
a nyilvdnossdg rendelkezésére;

c) egy konkrét pénziigyi eszkoz vagy egy befektetési szolgdltatds elnyeirSl és jellemzdirgl sz6l6 konferencidkon,
szemindriumokon és egyéb képzéseken vald részvétel;

d) ésszertien csekély értékdi vendéglatds, példdul tizleti taldlkozok vagy a c) pontban emlitett konferencidk, szemindriu-
mok vagy egyéb képzések sordn biztositott étel és ital; valamint

e) egyéb kisebb nem pénzbeli juttatisok, amelyekrdl a tagillam tigy véli, hogy képesek javitani az iigyfélnek nydjtott
szolgdltatds mindségét, tovabbd amelyek nagysdgrendje és jellege a szervezet vagy a szervezetek csoportja dltal
biztositott juttatdsok teljes szintjére tekintettel valdszintitlenné teszi, hogy veszélyeztetnék a befektetési vallalkozds
azon kotelezettségének betartdsat, hogy az tigyfél érdekeinek legmegfelel6bb médon jarjon el.

Az elfogadhaté kisebb, nem pénzbeli juttatisoknak ésszertinek és ardnyosnak, valamint olyan nagysdgrendiinek kell
lennitk, amely valdszintitlenné teszi, hogy az érintett tigyfél érdekeit hdtrdnyosan érint6 modon befolydsoljdk
a befektetési vallalkozds magatartdsat.

A kisebb, nem pénzbeli juttatdsokat azel6tt kell kozzétenni, hogy sor keriilne az érintett befektetési vagy kiegészits
szolgdltatdsok tigyfelek szdmadra torténd nydjtasdra. A 11. cikk (5) bekezdésének a) pontjdval 6sszhangban a kisebb, nem
pénzbeli juttatdsok ismertetheték dltalinossdgban.

(") A Bizottsdg (EU) 2017/565 felhatalmazdson alapul6 rendelete (2016. dprilis 25.) a 2014/65/EU eur6pai parlamenti és tandcsi
irdnyelvnek a befektetési vallalkozdsok szervezeti kovetelményei és miikodési feltételei, valamint az irdnyelv alkalmazdsdban meghatd-
rozott kifejezések tekintetében torténd kiegészitésérdl (lasd e Hivatalos Lap 1. oldaldt).
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13. cikk
Kutatdssal kapcsolatos 6sztonz6k

(1) A tagéllamok biztositjak, hogy az tigyfeleknek portf6libkezelést vagy egyéb befektetési vagy kiegészitd szolgéltatast
nyljt6 befektetési vallalkozdsok részére harmadik felek altal biztositott kutatds ne mindsiiljon 6sztonzének, ha azt
a kovetkez6k ellenszolgaltatdsaként kapjdk:

a) a befektetési véllalkozds dltal sajat forrdsaibdl teljesitett kozvetlen kifizetések;

b) a befektetési vallalkozds dltal ellendrzott kutatdsi fizetési szdmldrdl teljesitett kifizetések, feltéve, hogy a szdmla
vezetéséhez kapcsolddé kovetkezd feltételek teljesiilnek:

i. akutatdsi fizetési szdmldt az tigyfélnek felszdmitott célzott kutatasi dijbol finanszirozzak;

ii. a kutatdsi fizetési szdmla 1étrehozdsa és a kutatdsi dijnak az tigyfeleikkel valé egyeztetése részeként a befektetési
véllalkozdsok bels6 adminisztrativ intézkedésként meghatdroznak egy kutatasi koltségvetést és azt rendszeresen
értékelik;

iii. a befektetési véllalkozds felelSs a kutatdsi fizetési szamldért;

iv. a befektetési vallalkozds megalapozott mindségi kritériumok alapjan rendszeresen értékeli a vésdrolt kutatds
mindségét és azt, hogy hozza tud-e jarulni jobb befektetési dontések meghozataldhoz;

Az els6 albekezdés b) pontjat illetGen, amennyiben a befektetési véllalkozds haszndlja a kutatdsi fizetési szdmldt,
a kovetkezd informdacidkat kell az tigyfelek rendelkezésére bocsétania:

a) a befektetési szolgdltatds iigyfeleknek torténd nydjtdsa el6tt a kutatdsra elGirdnyzott Osszegre, és mindegyikitk
esetében a kutatdsi dij becsiilt 6sszegére vonatkozé informdcid;

b) éves informdci6 a harmadik fél dltal végzett kutatdsok kapcsin mindegyikiik esetében felmeriilt teljes koltségrol.

(2)  Amennyiben egy befektetési vallalkozds kutatdsi fizetési szdmlat mikodtet, a tagdllamoknak biztositaniuk kell,
hogy a befektetési vallalkozdsnak tigyfeleik vagy az illetékes hatésdgok kérésére rendelkezésre kelljen bocsdtania egy
osszefoglalot az err6l a szamlardl kifizetett szolgaltatokra, egy meghatdrozott idészak sordn nekik kifizetett teljes
oOsszegre, a befektetési vallalkozds dltal kapott juttatdsokra és szolgaltatisokra, valamint arra vonatkozéan, hogy
a szdmldrol réforditott teljes Osszeg hogyan viszonyul a véllalkozds dltal az adott idészakra meghatdrozott koltségve-
téshez, feltiintetve az esetleges kedvezményeket vagy dtvitelt, ha marad pénzeszkoz a szdmldn. Az (1) bekezdés b) pontja
i. alpontjanak alkalmazasaban a célzott kutatdsi dij:

a) csak a befektetési véllalkozds altal annak céljabol meghatdrozott kutatdsi koltségvetésen alapulhat, hogy megéllapitsa
az ugyfeleinek nyujtott befektetési szolgaltatdsok tekintetében a harmadik fél dltal végzett kutatds irdnti igényt;
valamint

b) nem kapcsolddhat az tigyfelek nevében végrehajtott iigyletek volumenéhez és/vagy értékéhez.

(3) Az ugyfelek kutatdsi dijanak beszedésével kapcsolatos — amennyiben azt nem kiilon szedik be, hanem az tigyleti
jutalékkal egyiitt — minden operativ intézkedés esetében fel kell tiintetni egy elkiiloniilten azonosithat6 kutatasi dfjat, és
teljeskorden teljesiteni kell az (1) bekezdés elsG albekezdésének b) pontjdban és az (1) bekezdés mdasodik albekezdésében
foglalt feltételeket.

(4) A kapott kutatasi dijak teljes 6sszege nem haladhatja meg a kutatdsi koltségvetést.

(5) A befektetési vallalkozds a vallalkozds befektetéskezelési megdllapoddsdban vagy az éltaldnos izleti feltételeiben
megallapodik az uigyféllel a vallalkozas altal elSirdnyzott kutatdsi dijrdl, valamint arrdl, hogy az év sordn milyen gyakori-
saggal vonjak le az tigyfél forrdsaibdl a célzott kutatdsi dijat. A kutatdsi koltségvetés csak azt kovetGen novelhets, ha az
tigyfeleket egyértelmien tdjékoztattdk a tervezett novelésr6l. Amennyiben egy adott idGszak végén tobblet dll fenn
a kutatdsi fizetési szdmldn, a véllalkozdsnak eljardssal kell rendelkeznie ahhoz, hogy az ilyen pénzeszkozoket visszatéritse
az tugyfélnek, vagy hogy beszdmitsa a kovetkezd idGszak tekintetében kiszdmitott kutatdsi koltségvetésbe és dijba.

(6) Az (1) bekezdés els6 albekezdése b) pontjanak ii. alpontja alkalmazdsiban a kutatdsi koltségvetést kizdrdlag
a befektetési véllalkozds kezelheti, és annak a harmadik fél dltal végzett kutatds irdnti igény észszerdi értékelésén kell
alapulnia. A kutatdsi koltségvetésbgl harmadik fél dltal végzett kutatds megvdsdrldsira forditott osszegeket megfeleld
ellendrzés és a felsG vezetés feliigyelete ald kell vonni annak biztositdsa érdekében, hogy azt a vallalkozds iigyfelei
érdekeinek legmegfelel6bb médon kezeljék és haszndljak fel. Az ellendrzések magukban foglaljék a kutatds szolgéltat6i
felé teljesitett kifizetések vildgos ellendrzési nyomvonaldt, valamint hogy hogyan hatdroztdk meg a kifizetett Gsszeget az
(1) bekezdés b) pontjdnak iv. alpontjdban emlitett mingségi kritériumok alapjin. A befektetési villalkozdsok nem
haszndlhatjak fel a kutatdsi koltségvetést és a kutatdsi fizetési szdmlakat bels6 kutatds finanszirozésdra.
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(7) Az (1) bekezdés b) pontjanak iii. alpontja alkalmazdsiban a befektetési vallalkozds harmadik félre ruhdzhatja
a kutatdsi fizetési szdmla igazgatdsdt, feltéve, hogy ez a megoldds lehet6vé teszi a befektetési véllalkozds utasitdsaival
osszhangban a harmadik fél dltal végzett kutatds megvasirldsit és a befektetési véllalkozds nevében indokolatlan
késedelem nélkil kifizetések teljesitését a kutatds szolgdltatoi felé.

(8) Az (1) bekezdés b) pontjanak iv. alpontja alkalmazdsiban a befektetési vallalkozdsok minden sziikséges elemet
frdsbeli szabdlyzatban rogzitenek, és azt tigyfeleik rendelkezésére bocsatjdk. Ebben ki kell térni arra is, hogy a kutatdsi
fizetési szamldn keresztiil vdsdrolt kutatds milyen mértékben szolgilhatja az tigyfélportfoliok javat, beleértve adott
esetben a kiilonboz8 portfélidtipusokra alkalmazand6 befektetési stratégidk figyelembevételét, valamint, hogy
a véllalkozds milyen megkozelitést alkalmaz az ilyen koltségeknek a kiilonbozd tigyfélportfoliok kozotti méltdnyos
felosztasara.

(9) A végrehajtdsi szolgaltatdsokat nyujtd befektetési véllalkozdsnak kiilon dijakat kell megdllapitania ezen szolgal-
tatdsok kapcsan, amelyek kizarolag az tigylet végrehajtdsdnak koltségét tiikrozik. Elkilloniilten azonosithaté dijat kell
alkalmazni minden egyéb juttatdsra vagy szolgdltatdsra, amelyet ugyanaz a befektetési véllalkozds nydjt az Unidban
letelepedett befektetési véllalkozdsoknak; az ilyen juttatisok vagy szolgdltatdsok nyujtdsdt és dijait nem befolydsolhatja
a végrehajtasi szolgaltatdsok kapcsan teljesitett kifizetések szintje, és nem is kothet6k ahhoz.

V. FEJEZET
ZARO RENDELKEZESEK
14. cikk
Hatdlybalépés és alkalmazds
(1) A tagdllamok legkésébb 2017. julius 3-ig elfogadjak és kihirdetik azokat a torvényi, rendeleti és kozigazgatdsi
rendelkezéseket, amelyek sziikségesek ahhoz, hogy ennek az irdnyelvnek megfeleljenek. E rendelkezések szovegét
haladéktalanul megkiildik a Bizottsdg szdmdra.

Az emlitett rendelkezéseket 2018. janudr 3-tdl alkalmazzak.

Amikor a tagillamok elfogadjak ezeket a rendelkezéseket, azokban hivatkozni kell erre az irdnyelvre, vagy azokhoz
hivatalos kihirdetésiik alkalméval ilyen hivatkozast kell féizni. A hivatkozds mddjat a tagallamok hatdrozzdk meg.

(2) A tagillamok kozlik a Bizottsiggal nemzeti joguk azon f6bb rendelkezéseinek szovegét, amelyeket az ezen
irdnyelv dltal szabalyozott teriileten fogadnak el.

15. cikk

Ez az irdnyelv az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjdban val6 kihirdetését kovetd huszadik napon 1ép hatilyba.

16. cikk

Ennek az irdnyelvnek a tagdllamok a cimzettjei.

Kelt Briisszelben, 2016. dprilis 7-én.

a Bizottsdg részérdl
az elnok
Jean-Claude JUNCKER
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