A Magyar Nemzeti Bank 1/2024. (111.6.) szamu ajanlasa
a befektetési tanacsadasi és portféliokezelési szolgaltatas nyujtasa soran iranyadé
el6zetes tajékozddasi kotelezettség teljesitésének egyes szempontjairol

I. Az ajanlas célja és hatdlya

Az ajanlas célja a befektetési szolgaltatasi tevékenység soran iranyado elGzetes tdjékozddasi
kotelezettség teljesitésével kapcsolatban a Magyar Nemzeti Bank (a tovabbiakban: MNB)
elvardsainak megfogalmazasa, és ezzel a jogalkalmazds kiszamithatésaganak novelése, a
vonatkozo jogszabalyok egységes alkalmazasanak elGsegitése.

A befektetési vallalkozasokrél és az arutézsdei szolgaltatokrdl, valamint az altaluk végezhet6
tevékenységek szabalyairdl sz6l6 2007. évi CXXXVIII. torvény (a tovabbiakban: Bszt.) 44. §-a,
illetve a 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvnek a befektetési vallalkozdsok
szervezeti kovetelményei és mikodési feltételei, valamint az iranyelv alkalmazdsdban
meghatdrozott kifejezések tekintetében torténd kiegészitésérdl szélé 2016. aprilis 25-i
2017/565/EU felhatalmazason alapulé bizottsagi rendelet (a tovabbiakban: 2017/565/EU
rendelet) 54-55. cikke a befektetési vallalkozasok szamara a befektetési szolgdltatds nyljtasa
soraniranyadé el6zetes tdjékozodasi kotelezettséget hataroznak meg, tovabba tartalmazzak
az alkalmassag értékelésének szempontjait.

Az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatdsag (a tovabbiakban: ESMA) feliilvizsgélt iranymutatasokat?
adott ki a pénzugyi eszk6zok piacairdl, valamint a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU
irdnyelv mddositasarol szélé 2014. majus 15-i 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tanacsi
irdnyelv (a tovabbiakban: MIFID II) szerinti alkalmassagi kovetelmények bizonyos
szempontjairél. Az MNB az ezen ESMA Iranymutatdsok altal megfogalmazott elvarasokat
alapul véve jelen ajanlasban hatdrozza meg az alkalmassagértékelés teljesitésével
kapcsolatos elvarasait és az érintett intézmények altal kovetendd gyakorlatot.

Az ajanlas cimzettjei
a) a Bszt. szerinti befektetési vallalkozasok,

b) a hitelintézetekrdl és a pénziigyi vallalkozdsokrél szélé 2013. évi CCXXXVII.
torvény szerinti hitelintézetek, amennyiben a Bszt. szerinti befektetési
szolgaltatasi tevékenységet végeznek, valamint (gyfeleiknek strukturalt
betéteket értékesitenek vagy azokkal kapcsolatos tanacsadast nyujtanak,

c) a kollektiv befektetési formakrdl és kezelGikrél, valamint egyes pénzigyi targyu
torvények maodositasardl szold 2014. évi XVI. torvény (a tovabbiakban: Kbftv.)

1https://www.esma.europa.eu/sites/defauIt/fiIes/2023—04/ESMA35—43—
3172 Guidelines on certain_aspects of the MiFID Il suitability requirements HU.pdf
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szerinti AEKBV-alapkezel6k a Kbftv. 6. & (2) bekezdésében meghatarozott
tevékenységek végzése esetén, valamint

d) a Kbftv. szerinti alternativ befektetési alapkezel6k a Kbftv. 7. § (3) bekezdésében
meghatdarozott tevékenységek végzése esetén

(a tovabbiakban egyutt: Intézmény).

Az ajanlas rendelkezései az ugyfelekkel torténd interakcio modjatél flggetlendl
alkalmazanddk azon Intézmény esetében, amely befektetési tandcsadds és portfélidkezelés
szolgdltatasokat nyudjt. Az ajanlas egyes pontjainak alkalmazdsa —az ligyfelek és az Intézmény
munkatarsai kozotti korldtozott vagy nem létezd interakcié miatt — kilonosen fontosnak
tekinthet6 robottanacsadas nyujtasa esetén.

A jelen ajanlas alkalmazasat az MNB elsGdlegesen azon helyzetekben varja el, amikor az
Intézmény a befektetési szolgdltatasokat lakossagi Ugyfelek részére nyujtja, azonban —
bizonyos, a jelen ajanlasban jelzett specidlis esetekben — a szakmai tgyfeleknek torténd
szolgaltatasnyujtas esetén is elvart az alkalmazas, figyelembe véve a 2017/565/EU rendelet
és a Bszt. ligyfelek mindsitésére vonatkozé rendelkezéseit?.

Jelen ajanlas a jogszabalyi rendelkezésekre teljeskorlien nem utal vissza az elvek és elvarasok
megfogalmazdsakor, az ajanlds cimzettjei a kapcsolddd jogszabalyi elGirdasoknak vald
megfelelésre azonban természetesen tovabbra is kotelesek.

Jelen ajanlas adatkezelési, adatvédelmi kérdésekben irdnymutatast nem fogalmaz meg, a
személyes adatok kezelése vonatkozdsdban semmilyen elvarast nem tartalmaz, és az abban
foglalt kovetelmények semmilyen médon nem értelmezhetéek személyes adatok kezelésére
vonatkozé felhatalmazdsnak. Az ajanlasban rogzitett felligyeleti elvarasok teljesitésével
Osszefliggésben torténd adatkezelés kizardlag a mindenkor hatdlyos adatvédelmi jogszabalyi
rendelkezések betartasaval végezhetd.

1. Ertelmezd rendelkezések

1. Jelen ajanlas alkalmazasaban:
1.1. alkalmassdgi értékelés: az ligyfélre vonatkozd teljes informacidgydjtési folyamat

és egy ezt kovetd értékelés egy adott befektetési termék lgyfél szamdra vald
alkalmassagardél olyan Intézmény altal, amely alaposan ismeri az adott terméket,
amelyet ajanlhat, vagy amelybe az Ggyfél nevében befektethet;

1.2. befektetési termék: a Bszt. 6. §-a szerinti pénzligyi eszkéz és a Bszt. 4. § (2)
bekezdés 58a. pontja szerinti strukturalt betét;

2 A 2017/565/EU rendelet 54. cikk (3) bekezdése, valamint a Bszt. 48-49. §-ai.
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1.3. robottandcsadds: befektetési tanacsadas és portféliokezelés szolgdltatasok
nyujtasa — teljesen vagy részben — egy, az lgyfelekkel érintkezd eszkozként hasznalt
automatizalt vagy félig automatizalt rendszeren keresztiil.

Az ajanldsban hasznalt tovabbi fogalmak — eltéré rendelkezés hianyaban — a Bszt.-ben
és a 2017/565/EU rendeletben meghatarozottak szerint értelmezendék.

lll. Az ligyfelek tajékoztatasa az alkalmassagi értékelés céljarol

Az Intézmény egyértelmien és egyszer(i médon tdjékoztatja az ligyfeleit az alkalmassagi
értékelésrél és annak céljarol, amely lehet6vé teszi az Intézmény szdmara, hogy az
ugyfél érdekeinek leginkabb megfelel6 mddon jarjon el. Az MNB elvérja, hogy a
tdjékoztatds vildgosan terjedjen ki arra, hogy az értékelés elvégzése az Intézmény
feladata, megértetve ezdltal az Ugyféllel azt, hogy miért kéri az Ugyfelet bizonyos
informdcidk szolgaltatdsara, megértetve tovabbd az ugyféllel ezen informacidk
naprakész, pontos és teljeskorl voltdanak a fontossagat. A tdjékoztatds egységes
formatumban is nyujthato.

Az alkalmassagi értékeléssel kapcsolatos tajékoztatas rendeltetése az, hogy az ligyfelek
megértsék e kovetelmények céljat. Ez 6sztondzheti Gket, hogy naprakész, pontos és
kielégit6 informaciot nyujtsanak ismereteikrél, tapasztalataikrél, pénzigyi helyzetikrél
— ideértve veszteségviselési képességiiket — és a befektetési célkitlizéseikrdl, beleértve
kockazatviselési hajlanddsagukat. Az MNB elvérja, hogy az Intézmény hivja fel ligyfelei
figyelmét a pontos és teljes korl informacidszolgaltatas sziikségességére, mivel csak
ilyen informacid birtokdban képes arra, hogy az tigyfél szdmdra alkalmas terméket vagy
szolgdltatasokat ajanljon. A relevdns informacié hianydban az Intézmény nem nyujthat
befektetési tanacsadas és portfolidkezelés szolgaltatdsokat az ligyfelek szamara.

Az Intézmény donthet arrdl, hogy miként tdjékoztatja lgyfeleit az alkalmassagi
értékelés céljardl. A hasznalt formatum tekintetében azonban elvart, hogy az lehetévé
tegye az lgyfelek részére atadott tajékoztatas megtorténtének ellenbrzését.

Az Intézmény nem Aallithatja, illetve nem keltheti azt a benyomast, hogy az tigyfél dont
a befektetés alkalmassagardl, vagy, hogy az ligyfél hatarozza meg, mely pénziigyi eszkdz
felel meg sajat kockazati profiljanak. Ennek megfelel6en az Intézmény nem jelentheti ki
egy adott pénzligyi eszkozrél, hogy azt az Gigyfél vélasztotta ki, mint szamara alkalmasat,
tovabba nem kérheti az lgyféltél valamely eszkdz vagy szolgdltatds alkalmassaganak
megerdsitését.

Az Intézmény alkalmassagi értékelésért vallalt felel6sségének a korlatozasara irdnyuld

barmely nyilatkozat (vagy mas hasonlo, tartalmilag azzal megegyez6 dokumentum) nem
befolyasolja a gyakorlatban az ligyfelek szamara nyujtott szolgdltatast, illetve annak
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8.

9.

értékelését, hogy az Intézmény megfelel-e az irdnyadd kdvetelményeknek. igy példaul
az alkalmassagi értékelés elvégzéséhez sziikséges tgyféladatok (példaul a befektetési
idétavra, illetve tartdsi idészakra vonatkozd vagy a kockdazatviselési hajlanddsaghoz
kapcsolddd informacid) osszegylijtésekor az Intézmény nem allithatja azt, hogy nem
értékeli az alkalmassagot.

Annak érdekében, hogy az Intézmény segitse az ligyfeleit a 2017/565/EU rendelet 2.
cikk 7. pont szerinti ,fenntarthatésagi preferenciak” fogalmanak és az ezzel
osszefliggésben meghozandd dontéseknek a megértésében, elvart, hogy az Intézmény
kozérthetGen, szakzsargon mell6zésével magyarazza el a 2017/565/EU rendelet 2. cikk
7. pont a)-c) alpontjaban foglalt kifejezések és elemek, valamint az ilyen termékek,
illetve a hasonld, fenntarthatdsagi jellemz6kkel nem rendelkezd termékek kozotti
kiilonbségeket. Az MNB elvarja tovabba, hogy az olyan egyéb kapcsolddd fogalmakat,
kifejezéseket, amiket az Intézmény a kornyezeti, tarsadalmi és vallalatirdnyitdsi
szempontokra valé hivatkozaskor hasznal, részletesen fejtse ki az tigyfelei szdmdra.

Annak érdekében, hogy az (gyfelek megfelel6 informaciéhoz jussanak a
robottanacsadas utjan nyujtott szolgdltatasokra vonatkozdan, az MNB elvarja, hogy az
Intézmény az alkalmassagi értékelés céljardl szold tajékoztatas sordan az egyéb
szlikséges informaciok mellett az aldbbi tdjékoztatdst is biztositsa az Ggyfelek részére:

a) az emberi beavatkozas pontos mértékének és terjedelmének vilagos
részletezését, tovabba tajékoztatdst arrdl, hogy az ligyfél kérhet-e — és ha igen,
milyen médon — emberi interakciot;

b) annak részletezését, hogy az ligyfelek altal adott valaszok kdzvetlen hatassal
lesznek az Adltaluk vagy a nevikben meghozott befektetési dontések
alkalmassaganak meghatarozasara;

c) a befektetési tandcsadas vagy portfdlidkezelés szolgdltatas nyudjtasahoz hasznalt
informacidéforrasok leirasat (példaul internetes kérddiv haszndlata esetén elvart
annak magyarazata, hogy a robottandcsadas megvaldsulhat kizarélag a kérddivre
adott valaszok alapjan, vagy az arrdl vald tadjékoztatas, hogy az Intézmény
hozzaférhet-e mas, ligyfélre vonatkozé informacidkhoz);

d) annak részletezését, hogy az Intézmény miként és mikor aktualizdlja az tgyfél
adatait a pénziigyi helyzete, személyes korilményei és egyéb jellemzbkre
vonatkozdan.

10. Tekintettel arra, hogy minden, az Ugyfelek részére atadott tajékoztatasnak és

jelentésnek 6sszhangban kell allnia a vonatkozd jogszabalyi el6irdsokkal — ideértve a
tartds adathordozdén torténé informacidszolgaltatasra vonatkozo kotelezettségeket is —
, az MINB elvarja, hogy az Intézmény gondosan mérlegelje, hogy irasbeli tajékoztatasai
hatékonyak-e (példaul abbdl a szempontbdl, hogy a szlikséges tajékoztatas kdzvetlenil

4/35



elérhetG-e az lGgyfelek szamara, az lathato-e, érthet6-e). A robottanacsadast nyujtod
Intézmény szamara ez kiilondsen az alabbiak mérlegelését foglalja magaban:

a) arelevans informaciok kiemelésének sziikségességét (példaul felugré ablakok és
hasonlé funkcidk hasznalataval);

b) bizonyos informacidk interaktiv szoveggel torténé  kiegészitésének
szlikségességét (példaul olyan funkcidk haszndlataval, mint a helyi sugd) vagy
egyéb részletes tajékoztatds rendelkezésre bocsatdsdnak sziikségességét azon
ugyfelek szamara, akik tovabbi informaciét keresnek (példaul a ,gyakran ismételt
kérdések” menitpontban).

”
!

IV. ,Ismerd az ligyfeled, ismerd a terméked
IV.1. Az liigyfelek megértéséhez sziikséges intézkedések

11. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény megfelel6 politikdkat és eljardsokat — ideértve a
megfelel6 eszkdzoket is — dolgozzon ki, valdsitson meg és tartson fenn annak
érdekében, hogy megismerhesse lgyfelei Iényeges jellemzéit. Elvart tovabba, hogy az
Intézmény gondoskodjon az (gyfeleir6l 0Osszegyl(jtott informaciok kovetkezetes
értékelésérdl, fliggetlendl az ilyen informacidk gydjtéséhez haszndlt eszk6zoktdl.

12. Elvart, hogy az Intézmény altal kidolgozott politikdk és eljarasok tegyék lehetévé az
Intézmény szdmdra az alkalmassdgi értékelés valamennyi tgyfél tekintetében torténd
elvégzéséhez szilikséges Osszes informacid Osszegyljtését és értékelését, figyelembe
véve a 25. pontban foglalt szempontokat. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény a
kidolgozott politikakat és eljarasokat legaldbb évente vizsgalja fell.

13. Az Intézmény az lgyfelek altal kitoltott, vagy az ligyfelekkel folytatott megbeszéléseken
gyUlijtott informaciokat rogzité — akar digitdlis formatumu — kérdbiveket is alkalmazhat.
Az MNB elvarja, hogy a feltett kérdések kell6en konkrétak legyenek ahhoz, hogy
Ugyfelek azokat helyesen értelmezhessék, tovabba az informaciogydjtésre hasznalt
barmely mds mddszert az Intézmény ugy tervezzen meg, hogy megkapja az alkalmassagi
értékeléshez szilikséges informacidkat.

14. Az alkalmassagi értékelés céljabdl készitett, az lgyfelekkel kapcsolatos informacidk
gylijtésére szolgald kérdbivek kialakitasakor az MNB elvarja, hogy az Intézmény vegye
figyelembe azokat a leggyakoribb okokat, amelyek miatt a befektet6k nem tudjak
megfelel6en kitolteni a kérdGiveket, igy kiilondsen elvart, hogy az Intézmény:

a) forditson figyelmet a kérdGiv egyértelm(iségére, teljességére és érthet6ségére,
valamint keriilje a félrevezet6, zavaros, pontatlan nyelvezetet és a szaknyelv
tulzott hasznalatat;
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15.

16.

b) gondosan jarjon el az elrendezés kidolgozdsa — betltipus, sorkdz és hasonld
elemek hasznalata — soran, és kerlilje a befektetdi valasztds befolyasoldsat;

c) kerilje azt, hogy az informdacidgylijtés tébb elemre vonatkozéan egyetlen kérdés
révén torténjen, kilondsen a tudds, a tapasztalat és a kockazatviselési
hajlanddsag felmérése sordn;

d) forditson kilénos figyelmet a feltett kérdések sorrendjére, annak érdekében,
hogy hatékonyan gydjtse az informaciét;

e) kerilje a kérd6iveken a valaszadas mell6zése lehet6ségének a feltlintetését a
sziikséges informacid teljes korl beszerzése érdekében, kiléndsen a befektetd
pénziigyi helyzetére vonatkozé informacio tekintetében.

Elvart tovabbd, hogy az Intézmény tegyen észszerl |épéseket annak felmérése
érdekében, hogy az ligyfél mennyire van tisztaban a befektetési kockazattal, valamint
mennyire ismeri a kockazatok és a befektetések megtériilése kozotti kapcsolatot, mivel
ez kulcsfontossagu ahhoz, hogy az Intézmény az alkalmassagi értékelés elvégzése soran
az Ugyfelek érdekeinek megfelel6en jarjon el. Az ezzel kapcsolatos kérdésekkel
Osszefliggésben elvart, hogy az Intézmény egyértelmdien és egyszerlien magyarazza el,
hogy a valaszadas célja az ligyfelek kockazatviselési hajlanddsaganak (kockazati profil),
és ez alapjan a szamukra alkalmas pénzligyi termékek — és a kapcsolddd kockazatok —
korének felmérése.

Az alkalmassagi értékelés elvégzéséhez sziikséges informacidk tobb olyan elemet
tartalmaznak, amelyek befolydsolhatjak példaul az Ugyfél pénziigyi helyzetének —
ideértve veszteségviselési képességét — vagy a befektetési célkitlizéseinek — ideértve
kockdazattliré hajlanddsagat — elemzését. llyen elemek lehetnek példaul az alabbiak:

a) az ugyfél csalddi allapota (kiilondsen az Ugyfél jogképessége arra, hogy
kotelezettséget vallaljon olyan eszkdzokre, amelyek tarstulajdonosa a partnere);

b) az tgyfél csaladi helyzete (illetve az e tekintetben bekovetkezé valtozasok, mivel
ezek hatdssal lehetnek az lgyfél pénziigyi helyzetére, példaul gyermek sziiletése
vagy egyetemi tanulmanyainak megkezdése esetén);

c) az lgyfél életkora (leginkdbb a befektetési célkitlizések helyes értékeléséhez
fontos, kilondsen a befektetd altal vallalt pénziigyi kockazatok szintje, valamint
a megtartasi iddszak, illetve befektetési id6tav tekintetében, amely utdbbi az
arra valé hajlanddsagot jelzi, hogy egy befektetést az lgyfél egy bizonyos
id&szakig megtart);

d) az Ggyfél foglalkoztatasi helyzete (a munkahely biztonsdaganak mértéke vagy az a
tény, hogy az tigyfél kozel all a nyugdijazashoz, hatassal lehet pénziigyi helyzetére
vagy befektetési célkitlizéseire);

e) a likviditds szlikségessége bizonyos fontos befektetésekre vonatkozdan vagy egy
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jovébeli pénziigyi kotelezettség finanszirozasanak szikségessége (példaul
ingatlanvasarlas, tandijak).

17. Az MNB elvarja, hogy a szlikséges informacidok meghatarozasakor az Intézmény vegye
figyelembe, hogy az alkalmassagi értékelésre milyen hatdssal lehetnek a 16. pont
szerinti informdacidkra vonatkozé lényeges valtozasok.

18. Elvart, hogy az Uigyfél fenntarthatdésagi preferencidira vonatkozé informdacidk
terjedjenek ki a , fenntarthatdsagi preferenciak” 2017/565/EU rendelet 2. cikk 7. pontja
szerinti meghatdrozdsdban emlitett valamennyi szempontra, elvaras tovdbba, hogy
kell6en részletesek legyenek annak érdekében, hogy lehetévé tegyék az (igyfél
fenntarthatdsagi  preferencidinak  Osszeparositdsat a  pénzlgyi  eszkdzok
fenntarthatdsaggal kapcsolatos jellemzGivel. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény az
aldbbi informacidkat szerezze be az tgyfelektdl:

a) arra vonatkozé informaciét, hogy az ugyfélnek vannak-e fenntarthatdsagi
preferencidi (igen/nem),

b) amennyiben az ligyfél az el6z6 kérdésre ,igen”-nel valaszolt, az arra vonatkozd
informaciét, hogy az lgyfél rendelkezik-e a 2017/565/EU rendelet 2. cikk 7.
pontja szerinti fogalommeghatdrozads a), b) és c) alpontok barmelyikének
megfeleltethet6 fenntarthatésagi preferencidval,

c) a 2017/565/EU rendelet 2. cikk 7. pont a) és b) alpontok esetében az elvart
minimalis aranyt,

d) a2017/565/EU rendelet 2. cikk 7. pont c) alpont esetében a figyelembe veendd
fébb karos hatdsokat?, az adott megfontolast alatdmaszté mennyiségi, illetve
mindéségi kritériumokat is ideértve.

19. A 18. pont szerinti tdjékozddas soran az MNB elvarja, hogy az Intézmény semleges és
elfogulatlan megkdzelitést alkalmazzon annak érdekében, hogy az tgyfelek valaszait ne
befolydsolja.

20. Az MNB elvarja, hogy a 18. és 19. pontban foglalt elvardsok megvaldsitdsa érdekében
az Intézmény az aldbbiaknak megfelel6 mdédokon jarjon el:

a) Az Intézmény ,igen/nem” kérdések utjan gy(jthet informaciot az tigyfelek azon

3 A f6bb kdros hatdsok a pénzigyi szolgaltatdsi agazatban a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kozzétételekrdl sz6l6 2019. november 27-ei
2019/2088/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet (a tovabbiakban: 2019/2088/EU rendelet) (20) preaumbulum bekezdése szerint:
,,-.f6bb kdros hatdsnak a befektetési déntések és a befektetési tandcsadds azon hatdsait kell tekinteni, amelyek negativ kévetkezményekkel
jarnak a fenntarthatdésdgi tényezékre nézve. Az MNB 2022. junius 29. napjan publikalt Kérdések és valaszok a pénzligyi szolgaltatasi agazatban
a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kozzétételekrdl szold 2019/2088 rendelet és a fenntarthatd befektetések elémozditasat célzo keret
létrehozasardl sz6l6 2020/852 rendelet alkalmazasahoz nevii dokumentum 5. kérdésére adott valasza szerint: ,a fenntarthatdsdgi tényezékre
gyakorolt kdros hatds a pénziigyi termék alapjdul szolgdlo befektetésnek a fenntarthatdsdgi tényezékben okozott negativ irdnyu
eredményeként fogalmazhaté meg. A pénziigyi piaci szereplé pénziigyi termékének alapjdul szolgdlo befektetés kézvetleniil vagy kézvetetten
kdros hatdssal lehet a fenntarthatdsdgi tényezékre (mint példdul: a levegd tisztasdgdra, a biodiverzitdsra, az ivovizkészletre, az emberi
jogokra, a munkakériilményekre stb.)”
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b)

d)

fenntarthatdsagi preferencidirdl, amelyek a 2017/565/EU rendelet 2. cikk 7. pont
a)-c) alpontjaiban kifejtett egy vagy tobb szempontra utalnak.

Az Intézmény gyljthet informacidkat arra vonatkozdan is, hogy az lgyfelek
2017/565/EU rendelet 2. cikk 7. pont b) és c) alpontok szerinti esetleges
fenntarthatdsagi preferenciai a kornyezeti vagy a tarsadalmi tényez6ket érintik-
e (feltételezve a helyes vallalatiranyitast), akar kiilon-kilon, akar ezek valamilyen
kombinacidjaként, vagy arra vonatkozé informaciét, hogy az (gyfél
fenntarthatdsagi preferenciai nem érintik ezeket a szempontokat.

Amennyiben az ugyfél a 2017/565/EU rendelet 2. cikk 7. pont a) és b)
alpontokban emlitett ,,minimalis ardny”-ra vonatkozé elvardst hatdroz meg, az
MNB meglatasa szerint az Intézmény ezen informdaciét a pontos szdzalékos arany
helyett minimalis szazalékos ardnyként is 6sszegydjtheti. Az MNB elvarja, hogy az
Intézmény ezeket a szdzalékos ardnyokat semleges modon és kell6
részletességgel jelenitse meg az lgyfelek iranyaba. Az Intézmény példaul ugy is
segitheti az Ugyfelet a minimdlis arany meghatdrozasaban, hogy el6re
meghatdrozott minimalis aranyok tekintetében kinalnak vélasztasi lehetfséget
az Ugyfelek szdmadra, ugymint: ,legalabb 20%, legaldbb 25%, legalabb 30%”".

Amennyiben az Uigyfél a f6bb karos hatasokat figyelembe vevé pénziigyi eszkozbe
kivan befektetni, elvart, hogy az Osszegylijtend6 informaciék a fébb karos
hatasok 2017/565/EU rendelet 2. cikk 7. pont c) alpontjaban emlitett mingségi
vagy mennyiségi elemeire is kiterjedjenek. Az Intézmény a f6bb kdros hatasokra
vonatkozé mutatdk valamennyi csoportja tekintetében tesztelheti az Gigyfél f6bb
karos hatasok figyelembevételével kapcsolatos preferencidit és hajlanddsagat
annak alapjan, hogy az ugyfél preferencidi kornyezeti, tarsadalmi vagy
vallalatirdnyitdsi* szempontokkal kapcsolatosak-e. Ehhez hasznalhatja az SFDR
RTS*-ben ismertetett kategdriakat is, mint példaul kibocsatasok,
energiahatékonysag, viz és hulladék.

A 20. pont d) alpontjaban foglaltakat kovet6en az Intézmény minden kategéria
esetén értékelheti, hogy az fontos, illetve alapvet6-e az ligyfél szdmara vagy sem.
Az emlitett kvalitativ értékelés olyan mddszereken alapulhat, amelyeknél a
termékek esetében figyelembe veszik a f6bb kdros hatasokat (példaul kizarasi
politikdk, illetve vitas ligyekkel kapcsolatos politikak, szavazasi és szerepvallalasi
politikak).

4 A 2019/2088/EU rendelet 2. cikk 24. pontja szerint ez alatt a kévetkez6k értend: munkavallaléi kérdések, az emberi jogok tiszteletben
tartdsa, valamint a korrupcio és a vesztegetés elleni kiizdelemmel kapcsolatos kérdések.

5 A 2019/2088/EU rendeletnek a jelentds karokozas elkeriilését célzo elvvel kapcsolatos informéciok tartalmat és megjelenitését részletesen
meghatarozd, valamint a fenntarthatdsagi mutatdkkal és a fenntarthatdsag szempontjabdl karos hatasokkal kapcsolatos informacidk
tartalmat, mddszertanat és megjelenitését, tovdbba a kdrnyezeti és tarsadalmi jellemz&k és a fenntarthato befektetési célkitlizések
el6mozditasaval kapcsolatos, a szerz&déskotés el6tti dokumentumokban, a weboldalakon és az id6szakos jelentésekben szerepld
informaciok tartalmat és megjelenitését meghatarozé szabalyozastechnikai standardok tekintetében torténd kiegészitésérdl szolo 2022.
aprilis 6-i 2022/1288/EU felhatalmazason alapuld bizottsagi rendelet (a tovabbiakban: SFDR RTS)
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f) Amennyiben az ligyfél a f6bb karos hatasokat figyelembe vevé pénziigyi eszkozbe
kivan befektetni, az Intézmény azt is megkérdezheti, hogy vannak-e olyan
konkrét gazdasdgi tevékenységek, amelyeket a relevans fébb karos hatdsok
alapjan ki kivan zarni a befektetései korébdl (példaul olyan konkrét gazdasagi
tevékenységek, amelyek az uniés taxondmiai keretrendszeré alapjan jelentés
mértékben  kdrosnak  mindsilnek, illetve ellentétesek az  Ugyfél
kornyezetvédelemmel és etikaval kapcsolatos nézeteivel, és amelyek a
fenntarthatdsagi tényez6kre gyakorolt bizonyos f6bb karos hatasokhoz
kapcsolddnak).

21. Az MNB elvérja, hogy az Intézmény rendelkezzen az Ugyfelekkel kommunikald
alkalmazottai szamdra olyan helyzetekre vonatkozé szabdlyzatokkal és instrukcidkkal,
ahol az lgyfelek azt valaszoljak, hogy vannak fenntarthatdsagi preferencidik, de nem
specifikaljak azokat a 2017/565/EU rendelet 2. cikk 7. pont a)-c) alpontjaiban emlitett
szempontok szerint, vagy az elvart minimalis ardnyra vonatkozéan. Az Intézmény ilyen
esetben példaul figyelembe vehetia 2017/565/EU rendelet 2. cikk 7. pont a)-c) alpontjai
szerinti szempontok barmelyikét. Amennyiben az Intézmény ezt a megkozelitést
alkalmazza, elvart, hogy ezt elmagyardzza az Ugyfélnek, és tajékoztassa a részére
ajanlott, illetve a nevében megvasarlasra kerll6 befektetési termék(ek)
fenntarthatdsagi jellemz8irél. Az MNB elvarja tovabba, hogy az Intézmény a Bszt. 44. §
(3) bekezdése szerinti alkalmassagi jelentésben dokumentalja az tgyfél arra vonatkozd
dontését, hogy fenntarthatdsagi preferencidit részletesebben nem hatdrozza meg.
Elvart, hogy a robottanacsadasi szolgaltatdsok nydjtasa esetén is hasonlé intézkedések
legyenek érvényben, az emberi interakcié korlatozott voltara tekintettel.

22. Az MNB a 18-20. pontokban foglalt elvardsokat portféliokezelés és portfolidalapu
befektetési tandcsadas esetén is megfelel6en irdnyaddnak tekinti. Elvart, hogy az
Intézmény ezen szolgdltatdsok esetén azt is megkérdezze az UlgyfelektSl, hogy a
portfolid mely részét, illetve mekkora hanyadat kivanjak a fenntarthatdsagi
preferencidiknak megfelel6 termékekbe fektetni. Amennyiben az Intézmény olyan
modellportfoliét alkalmaz, amelyek a 18. pontban felsorolt kritériumokat vagy azoknak
egy részét egylittesen valdsitjdk meg, az MNB elvarja, hogy ezen modellportfélidk
tegyék lehet6vé az lgyfelek fenntarthatdsagi preferencidinak részletes értékelését.
Elvaras tovabba, hogy az Intézmény ezen értékelés alapjan keriilje olyan kérddiv
készitését, amely az az Ugyfelet a kritériumok olyan kombinacidjanak elfogaddsara
késztetné, amely nem felel meg a fenntarthatdsagi preferenciadinak.’

23. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény minden észszer( |épést tegyen meg annak kielégitd

6 A fenntarthatd befektetések el6mozditdsat célzo keret létrehozdsardl, valamint az (EU) 2019/2088 rendelet modositdsardl sz6l6é 2020.
junius 18-i EU 2020/852 eurdpai parlamenti és tanécsi rendelete
7 Jelen pont a 83. ponttal 6sszefliggésben értelmezendd.
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értékelése érdekében, hogy lgyfelei tisztaban vannak-e az Intézmény ajanlataban lévé
termékek f6 jellemzdivel és a termékek tipusaihoz kapcsolddd kockazatokkal. Az, hogy
az Intézmény mechanizmusokat fogad el az dnértékelés elkeriilése és az lgyfél altal
adott valaszok kdvetkezetességének biztositasa érdekébens, az MNB allaspontja szerint
kilondsen fontos az Ggyfél ismereteinek és tapasztalatanak helyes értékeléséhez. Az
MNB elvdrja, hogy Intézmény 4&ltal az (igyfél ismereteir6l és tapasztalatairdl
Osszegyljtott informaciok teljes egészében kerliljenek figyelembevételre a termékekkel
kapcsolatos ismeretek és az ajanlott tigyletek vagy a portfdlié kezelése soran felmerilé
kockazatok ismeretének atfogd értékelésénél.

24. Elvart tovabba, hogy az Intézmény értékelje az ligyfelek alapvet6 pénziigyi fogalmakra
vonatkozd ismereteit, mint példdul a befektetési kockazatra, - beleértve a
koncentracios kockdzatot -, illetve a kockdzat és hozam kozotti Osszefliggésre
vonatkozéan. Ennek érdekében elvart, hogy az Intézmény a vallalt kockazati szint
fliggvényében felmeril6 veszteség, illetve megtérilés mértékét érthet6 példakkal
szemléltetve mutassa be, és értékelje az ligyfelek valaszait ezekre a forgatokonyvekre.

25. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény olyan kérddiveket dolgozzon ki, amelyek
segitségével 0sszegy(ijthetd minden szlikséges informacid az tigyfelekrdél. Ez kiilondsen
fontos azon Intézmény szdmdra, amely robottanacsadds szolgdltatasokat nyujt,
tekintettel az emberi interakcid korlatozott voltdra. Az alkalmassagi értékelésre
vonatkozd kovetelményeknek valé megfelelés biztositdsa érdekében az MNB elvarja,
hogy az Intézmény vegye figyelembe az alabbiakat:

a) az internetes kérdGiv segitségével 6sszegylijtott informaciok lehetévé teszik-e
annak értékelését, hogy az adott tanacsok alkalmasak-e az lgyfelek szamara a
tudasuk, tapasztalatuk, pénzigyi helyzetik, befektetési célkitlizéseik és
sziikségleteik alapjan;

b) a kérdGivben feltett kérdések elég vilagosak-e, a kérddivet ugy tervezték-e, hogy
szilkség esetén tovabbi pontositasokat vagy példakat nyujtson az ligyfeleknek
(olyan funkcidk hasznalataval, mint példaul a helyi sigdk vagy el6ugré ablakok);

c) az emberi interakcid lehet&sége — beleértve a tdvoli kapcsolatot elektronikus
levél vagy telefon Utjan — az lgyfelek szdmara elérhet6-e az internetes kérdGivre
torténd valaszadas soran;

d) tett-e lépéseket az lgyfelek altal adott kovetkezetlen valaszok kezelésére
(kapcsolddnak-e a kérdGivhez példaul olyan funkcidk, amelyek figyelmeztetik az
Ugyfeleket, ha a valaszaik a kérdGiven belll koévetkezetlennek tlinnek és
javasoljak szdmukra ezek Ujragondoldsat, vagy mlkodnek-e olyan megoldasok,

8 A 37. pontban foglaltakkal 6sszhangban.
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amelyek automatikusan megjelolik fellilvizsgalatra vagy az Intézmény altali
nyomon kovetésre az Ugyfél dltal adott, latszélag kovetkezetlen informdacidkat).

IV.2. Az ligyfelektdl gyljtendd informaciok terjedelme (aranyossag)

26. Miel6tt befektetési tanacsadds vagy portfélidkezelés szolgaltatdsokat nyujtana, az
Intézmény koteles beszerezni valamennyi sziikséges informaciot az tgyfél ismereteirdl,
tapasztalatairdl, pénzigyi helyzetérdl és befektetési célkitlizéseir6l. Szilikséges
informacidnak mindsiilnek az Intézmény altal a Bszt. szerinti el6zetes tajékozddasi és az
alkalmassag értékelésére vonatkozé kovetelményeknek vald megfelelés érdekében
gyljtott informacidok. A sziikséges informaci6 mértéke valtozé lehet, aminek
meghatdrozasa soran figyelembe kell venni a befektetési tanacsadds vagy
portfélidkezelés szolgaltatasok jellemzdit, a befektetési termékek tipusat és jellemzéit,
valamint az tgyfelek tulajdonsagait.

27. Az Ugyfél ismeretére, tapasztalatdra, pénziigyi helyzetére és befektetési célkitlizéseire
vonatkozo ,,sziikséges informaciok” korének meghatarozdsa soran elvart, hogy az
Intézmény vegye figyelembe az aldbbiakat:

a) azon pénziigyi eszkoz vagy lgylet tipusat, amelyet az Intézmény ajanlani vagy
végrehajtani szandékozik (ideértve az 6sszetettséget és a kockazat szintjét is);

b) az Intézmény dltal esetlegesen nyujtott szolgaltatas jellegét és terjedelmét;
c) az lgyfél igényeit és koriilményeit;
d) az lgyfél tipusat.

28. Noha a gy(ijtend6 informacio terjedelme valtozé lehet, minden esetben érvényes az az
elvaras, amely szerint a tandcsadds vagy az Ugyfél nevében végrehajtott befektetés
alkalmassaga megitélésének egységesen, azonos szinvonalon szilikséges torténnie. A
Bszt. 44. §-a lehet6vé teszi az Intézmény szamara, hogy azon termékekkel vagy
szolgaltatasokkal aranyos mérték( informaciot gydjtson, amelyeket az tgyfélnek kinal,
vagy amelyekkel kapcsolatban az ligyfél t6le szolgaltatast (befektetési tanacsadas vagy
portfélidkezelés) igényel. Nem megengedett azonban az ligyfeleket megilleté védelmi
szint csokkentése.

29. Az dsszetett® vagy kockdzatos pénziigyi eszk6z6khodz vald hozzaférés biztositasa soran
elvart, hogy az Intézmény gondosan mérlegelje, hogy az ligyfél esetében sziikséges-e
mélyrehatdbb informacidk gylijtése, mint mas, kevésbé Osszetett vagy kockazatos
eszkdzok esetében. Ez azt a célt szolgdlja, hogy az Intézmény értékelni tudja, milyen

9 A Bszt. értelmében és a 64. pontban meghatarozott kritériumok figyelembevételével.
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mértékben képes az ligyfél megérteni és pénziigyileg viselni az ilyen eszkdzdkkel
Osszefligg6 kockazatokat. Az MNB elvarja, hogy annak biztositdsa érdekében, hogy az
tgyfelek megértsék a befektetési kockazatot és a potencidlis veszteségeket, az
Intézmény vildgosan és érthet6en mutassa be ezeket a kockdazatokat, lehetéleg
illusztrativ példakkal bemutatva a veszteségek mértékét egy rosszul teljesit6 befektetés
esetén. Az ilyen Osszetett termékek esetében elvards, hogy az Intézmény atfogd
értékelést végezzen az ligyfél ismereteit és tapasztalatat illetéen, tobbek kozott arra
vonatkozoéan, hogy képes-e megérteni azokat a mechanizmusokat, amelyek a
befektetési terméket Osszetetté teszik, tovabba kereskedett-e mar ilyen — példaul
szarmaztatott vagy t6kedttételes —termékekkel, illetve amennyiben kereskedik, mennyi
ideje kereskedik velik.

30. lllikvid pénzlgyi eszkozok® esetében az Osszegyljtendd ,sziikséges informacid”
magaban foglalja az arra vonatkozé adatokat is, hogy az tgyfél milyen hosszu ideig
hajlandd megtartani a befektetést. Az lgyfél pénzigyi helyzetérél mindig sziikséges
informacidt gyljteni, azonban a gyljtendd informacidk terjedelmét adott esetben az
ajanlandé vagy megvdasarolandé pénziigyi eszkoz tipusa hatdrozhatja meg. Az illikvid
vagy kockdzatos pénziigyi eszkozok esetében a beszerzendé ,szikséges informacio”
kiterjedhet minden olyan, aldbbiakban felsorolt elemre, amely sziikséges annak
feltdrdsdhoz, hogy az ligyfél pénziigyi helyzete lehet6vé teszi-e szdmdra az ilyen
eszkdzokbe torténd befektetést:

a) az Ugyfél rendszeres és Osszes jovedelmének mértéke; arra vonatkozé
informdcié, hogy a jovedelem allandé vagy ideiglenes jellegli; a jovedelem
forrasa (példaul munkabér, nyugdijjellegli jovedelem, befektetésbdl szarmazé
jovedelem, bérletb6l szarmazd bevétel);

b) az Ugyfél vagyona, beleértve a likvid vagyont, a befektetéseket és az
ingatlantulajdont (az ugyfél tulajdondban |év6 pénziigyi befektetéseket,
személyes és befektetési célu ingatlantulajdont, nyugdijalapot vagy barmilyen

11111

egyéb feltételek, hitelek, garancidk és mas korlatozasok;

c) az ugyfél rendszeres pénziigyi kotelezettségvallaldsai, ezen belil az Ggyfél altal
tett vagy tervezett pénzligyi kotelezettségvallalasok (példaul az tgyfél tartozasai,
addssagainak teljes 6sszege és egyéb idGszakos kotelezettségvallalasai).

31. A gyljtendd informacidok meghatdrozasakor az MNB elvarja, hogy az Intézmény vegye
figyelembe a nydjtandd szolgdltatas jellegét is az aldbbiak szerint:

a) befektetési tandcsadas szolgaltatas nyujtasa esetén elvards, hogy az Intézmény
elegendd informaciot gydjtson ahhoz, hogy értékelni tudja az ligyfél képességét

10 Az Intézmény elGzetesen meghatarozhatja, hogy az altala a befektetSknek kindlt pénziigyi eszk6z6k koziil melyeket mindsiti illikvidnek.
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32.

33.

34.

az Intézmény altal szdmdra ajanlott egyes pénziigyi eszkozok jellemzbje és
kockdzatai megértésére;

b) portfélidkezelés szolgaltatds nyujtasa esetén az ligyfél nevében az Intézmény
hozza meg a befektetéssel kapcsolatos dontéseket, ezért az ligyfélnek nincs
sziiksége olyan részletes ismeretekre és olyan szint(i tapasztalatra a portfélidt
alkotd 6sszes potencialis pénziigyi eszkoz tekintetében, mint abban az esetben,
ha befektetési tanacsadas szolgdltatdst vesz igénybe; ugyanakkor ebben az
esetben is elvards, hogy az lgyfél atlassa legaldbb a portfdliohoz kapcsolddd
altalanos kockazatokat, és atfogd raldtassal rendelkezzen az adott esetben a
portfolid részét képezd, potencialis pénziigyieszkdz-tipusok kockazataira; ehhez
kapcsoléddan az MNB elvérja, hogy az Intézmény nagyon pontos képet alkosson
az ugyfél befektetési profiljarol.

Az Ugyfélrél gylijtott informacidk részletességét az altala igénybe venni kivant
szolgaltatas terjedelme is befolyasolhatja. Az MNB allaspontja szerint tébb informaciéra
lehet szlikség azon Ugyfelek esetén, akik a teljes pénziigyi portfélidjukra vonatkozdan
kérnek befektetési tanacsaddast, mint azok tekintetében, akik kifejezetten egy-egy, a
teljes portfélidjuknak csupdn viszonylag kis részét képezd pénzosszeg befektetésével
kapcsolatban kérnek tandacsot.

Az MNB elvarja, hogy az Intézmény a gy(jtendd informacidra vonatkozé dontése soran
az ugyfél tipusat is vegye figyelembe. Rendszerint mélyrehatdbb informacidkra van
sziikség a potencialisan kiszolgaltatott — példaul id6sebb — vagy tapasztalatlan tigyfelek
esetében, akik els6 alkalommal vesznek igénybe befektetési tandcsadds vagy
portfolidkezelés szolgaltatast. Ha az Intézmény szakmai lgyfélnek nyujt befektetési
tanacsadds vagy portfolidkezelés szolgaltatast — azzal, hogy a szakmai Ugyfélként
torténd besoroldas megalapozott —, dltaldban joggal feltételezheti, hogy az (igyfél
rendelkezik a szlikséges tapasztalattal és ismeretekkel, ezért ezzel kapcsolatban nem
koteles informaciét gyljteni.

Amennyiben a befektetési szolgdltatas abban all, hogy a Bszt. 48. §-a szerinti szakmai
Ugyfélnek nyujtanak befektetési tandcsaddst vagy portfélidkezelés szolgaltatast, az
Intézmény joggal feltételezheti, hogy az Ggyfél képes viselni a befektetési célkitlzéseivel
osszhangban alld, kapcsolddd befektetési kockazatokat, ezért altaldban nem koteles
informaciét gydjteni az Ggyfél pénziigyi helyzetérél. Mindamellett ezen informdaciét az
MNB &llaspontja szerint szlikséges Osszegydjteni, ha ezt a szakmai tgyfél befektetési
célkitlizései sziikségessé teszik. Amennyiben példaul egy szakmai lGgyfél egy kockazat
fedezését tlzi ki célul, az Intézménynek részletes informacidkra van szliksége az adott
kockazattal kapcsolatban, hogy eredményes fedezeti célu eszkdzt javasolhasson az
tgyfél szamara.
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35. Abeszerzendd informacié fligg az tigyfél igényeitdl és korilményeitdl is. Az MNB elvarja,
hogy az Intézmény részletesebb informaciot gylijtson oOssze az ligyfél pénzigyi
helyzetével kapcsolatban, amennyiben annak befektetési célkitlizései sokoldaluak,
illetve hosszu tavuak, kevesebb informacié akkor indokolt, ha az lgyfél rovid tavu,
biztonsagos befektetést keres.

36. Az lgyfél pénzigyi helyzetére vonatkozd informacidk magukban foglaljdk a
befektetésre vonatkozé informadcidkat is. Az MNB elvdrja, hogy az Intézmény
eszkdzonként vegye figyelembe az ligyfelek azon pénzligyi befektetéseire vonatkozé
informdcidkat, amelyeket az Ugyfelek az Intézménynél tartanak. A tanacsadds
kiterjedtségétdl fliggben az MNB elvdrja tovabbd, hogy az Intézmény arra is 6sztondzze
az Ugyfeleket, hogy kozoljék a mads Intézménynél 1évé pénziigyi befektetéseikkel
kapcsolatos részletes adatokat, lehetGség szerint eszk6zonként.

IV.3. Az liigyfelekre vonatkozo informaciok megbizhatésaga

37. Az MNB elvdrja, hogy az Intézmény észszer(i |épéseket tegyen és megfelel§ eszkdzokkel
rendelkezzen annak biztositasara, hogy az (Ugyfeleir6l gydjtott informaciok
megbizhatdak és kovetkezetesek legyenek, anélkil, hogy tulzottan tamaszkodna az
Ugyfelek onértékelésére.

38. Bar az ugyfelektSl elvarhato, hogy helyes, naprakész és teljes informacidkat
szolgdltassanak az alkalmassag értékeléséhez, elvart, hogy az Intézmény tegyen
észszerl |épéseket az Ugyfelekrél gylijtott informacidk megbizhatésaganak,
pontossaganak és kovetkezetességének ellenérzésére.12 Az Intézmény feleléssége,
hogy megfelel6 informacidkat szerezzen az alkalmassagi értékelés elvégzéséhez. E
tekintetben az Ugyfél altal aldirt minden olyan megallapodds vagy az Intézmény altal
tett nyilatkozat, amely az Intézmény felelGsségének az alkalmassagi értékelés
tekintetében torténd korlatozasara iranyul, nem felel meg a Bszt. és a 2017/565/EU
rendelet vonatkozé kévetelményeinek.

39. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény az Onértékelést objektiv kritériumokkal
ellensulyozza példaul az aldbbiak szerint:

a) az Intézmény ne azt kérdezze meg az lgyféltdl, hogy érti-e a kockazat és hozam
kozotti Osszefliggést, valamint a diverzifikacié fogalmat, hanem mutasson be
gyakorlati példakat olyan esetekre, ahol ezek el6fordulhatnak, példaul

11 Olyan helyzetek is adddhatnak, amikor az lgyfél nem egyezik bele teljes pénzigyi helyzetének felfedésébe. Ebben az esetben
irdnymutatasként szolgal az ESMA iltal készitett ,, Kérdések és Valaszok a MiFID Il szerinti befektetévédelemmel kapcsolatos témakrdl” cimi
dokumentumban foglalt ESMA-4lldaspont (ESMA35-43-349).

12 A szakmai Ugyfelek esetén az Intézménynek figyelembe kell vennie a 26. pontban meghatérozott aranyossagi elveket a 2017/565/EU
rendelet 54. cikke (3) bekezdésével 6sszhangban.
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40.

41.

grafikonokkal vagy pozitiv és negativ forgatokonyvek hasznalataval;

b) az Intézmény ne azt kérdezze az lgyfélt6l, hogy rendelkezik-e megfelel6
ismeretekkel a befektetési termékek egyes tipusainak 6 jellemzéit és kockazatait
illetéen, hanem példaul olyan kérdéseket tegyen fel, amelyek célja az tigyfél valds
ismereteinek felmérése a befektetési termékek konkrét tipusaival kapcsolatban,
példaul olyan feleletvalasztos kérdések segitségével, amelyekre az tgyfélnek
helyes valaszt kell adnia;

c) az Intézmény ne azt kérdezze meg az Ugyféltél, hogy kell6képpen tapasztaltnak
érzi-e magat bizonyos eszkozokbe torténé befektetéshez, hanem azt, hogy
milyen tipusu eszkozdket ismer, és hogy milyen friss és milyen gyakorisagu a
kereskedési tapasztalata ezekkel kapcsolatosan;

d) az Intézmény ne azt kérdezze meg az Ugyfélt6l, hogy sajat megitélése szerint
elegendd befektetend6 pénzeszkozzel rendelkezik-e, hanem kérjen tényszeri
adatokat az tgyfél pénziigyi helyzetérdl, rendszeres jovedelmérdl és fenndlld
kotelezettségeirSl (példaul a banki hiteleir6l vagy mds addssagairdl, amelyek
jelent&sen befolydsolhatjak annak értékelését, hogy az ligyfél anyagilag képes-e
a befektetéssel kapcsolatos kockazatok és veszteségek viselésére);

e) azlIntézmény ne azt kérdezze meg az ligyféltdl, hogy szivesen vallal-e kockazatot,
hanem azt, hogy egy adott id6tartamra vetitve milyen mértékd veszteséget lenne
hajlandé elviselni akar az egyedi befektetés, akar a teljes portfélid tekintetében.

Az lgyfelek ismereteinek és tapasztalatainak értékelése soran az MNB elvdrja, hogy az
Intézmény keriilje a tulsdgosan tagan értelmezhets, igennel, illetve nemmel
megvalaszolhato, illetve egyéb feleletvalasztds tipusu onértékelési kérdéseket (példaul
az Intézmény ne kérje arra az tigyfelet, hogy vdlassza ki a befektetési termékek listajarol
a szamara ismert termékeket). Amennyiben az Intézmény az Ugyfélnek az adott
Intézménnyel folytatott kordbbi lgyletei alapjan (példdul egy madsik befektetési
szolgdltatason keresztiil) el6re kitolti a valaszokat, elvart annak biztositdsa, hogy csak
teljes mértékben objektiv, relevdns és megbizhatd informacidk keriiljenek
felhasznaldsra, tovabbd hogy az lgyfél kapjon lehetGséget az elSre kitoltott valaszok
felllvizsgdlatdra, valamint sziikség esetén helyesbitésére, illetve kiegészitésére a
korabban beszerzett informacidk pontossaganak biztositasa érdekében. Szintén elvaras
az MNB részérél, hogy az Intézmény ne feltételezésekre alapozza az Ugyfelek
tapasztalatara vonatkozé megallapitasait.

Az Ugyfelek kockazatviselési hajlanddsaganak kérdGives felmérése soran elvart, hogy az
Intézmény ne csak az Ugyfél jovSbeni befektetéseinek elvart kockazat, illetve hozam
jellemzéit vizsgdlja, hanem vegye figyelembe, hogy az ligyfél hogyan érzékeli a
kockazatokat. E célbdl — mikdzben szilikséges keriilni a kockazatviselési hajlanddsdagra
vonatkozd o6nértékelést — elvart olyan konkrét kérdések megfogalmazdsa, ahol az
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42.

43.

44,

45,

Intézmény az ligyfél személyes dontéseit méri fel kockazati bizonytalansag esetén. Az
Intézmény hasznalhat grafikonokat, konkrét szazalékokat vagy szamadatokat, amikor
megkérdezi Ugyfeleit6l, hogy hogyan reagdlndnak a portfélidjuk értékének
csokkenésekor.

Amennyiben az Intézmény az lgyfelek altal kezelendd eszkdzoket (példaul online
kérdbiveket vagy kockazatiprofil-meghatdrozé szoftvert) haszndl az alkalmassagi
értékelés soran, elvart, hogy megfelel6 rendszerekkel és ellen6rzé intézkedésekkel
rendelkezzen annak biztositdsara, hogy az eszkdzok a célnak megfelelnek és kielégité
eredményeket hoznak. llyen intézkedés lehet, ha kockdazatiprofil-meghatarozé szoftver
vizsgalja az ugyfél altal adott valaszok konzisztenciajat, ezaltal képes ramutatni a
klonboz6 gydjtott informacidk kozotti esetleges ellentmondasokra.

Az MNB elvarja tovabba, hogy az Intézmény tegyen észszer( |épéseket az ilyen eszkdzok
haszndlataval jaré potencidlis kockdzatok enyhitésére is. Potencidlis kockazattal jar
példaul az tgyfél konkrét valaszok megadasara torténé dszténzése annak érdekében,
hogy hozzaférjen olyan pénzigyi eszk6zokhoz, amelyek maskilénben nem lennének
szamara alkalmasak anélkil, hogy ez megfelel8en tiikr6zné az tigyfél valds korilményeit
és szilikségleteit. Ebben a tekintetben irdnyaddé a 47. pont, amely arra a kockazatra tér
ki, hogy az Intézmény meggy6zheti az Ulgyfelet a kordbban megadott vdlaszai
modositasardl anélkil, hogy a pénziigyi helyzetében valtozas kovetkezett volna be.

Az Ugyfelekre vonatkozé informaciok kovetkezetességének biztositdsa érdekében
elvart, hogy az Intézmény teljességében szemlélje a megszerzett informaciot. Elvart
tovabba, hogy tisztdban legyen az Osszegyljtott informacidok kozotti esetleges
ellentmonddsokkal, és felvegye a kapcsolatot az Ugyféllel az esetleges |ényeges
kovetkezetlenségek vagy pontatlansagok helyesbitése érdekében. llyen ellentmondas
lehet példaul, ha a kevés ismerettel vagy tapasztalattal rendelkezé ligyfelek agressziven
viszonyulnak a kockazatokhoz, vagy ha az dvatos kockdazati profilhoz ambiciézus
befektetési célkitlizések tarsulnak.

Az MNB elvarja, hogy az Intézmény olyan mechanizmusokat alkalmazzon, amelyek
csokkentik az abbdl ered6 kockazatot, hogy az Ugyfelek hajlamosak tulbecsilni
ismereteiket és tapasztalataikat. A kockazat csokkentése megvaldsulhat példaul olyan
kérdések feltevésével, amelyek segitik az Intézményt az Ugyfelek kiilonb6z6 tipusu
pénzigyi eszkozok jellemzGit és kockdzatait illeté 4ltaldnos tdjékozottsaga
értékelésében. Az ilyen intézkedések kilonosen fontosak lehetnek robottandcsadas
esetén, mivel az Ugyfelek Aaltali tulbecsiilés kockazata magasabb lehet, ha egy
automatizalt — vagy félig automatizalt — rendszeren keresztll nyudjtanak informdaciot,
kiilonosen akkor, amikor az ligyfelek és az Intézmény munkatarsai kozotti emberi
interakcié nagyon korlatozott vagy hianyzik.
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46.

47.

48.

49,

IV.4. Az uigyfelekre vonatkozo informaciodk frissitése

Amennyiben az Intézmény folyamatos kapcsolatot tart fenn az lgyféllel (példaul
folyamatos tanacsaddst vagy portfélidkezelés szolgdltatasokat nyujt), az alkalmassagi
értékelés elvégzéséhez sziikséges helytallo és naprakész ligyfélinformacio fenntartasa
érdekében az MNB elvarja, hogy az Intézmény hatékony eljarasokkal rendelkezzen az
aldbbiak meghatarozasara:

a) a beszerzett Ugyfélinformaciok mely részét sziikséges frissiteni és milyen
gyakorisaggal;

b) hogyan torténik a frissités, és mit kell tennie az Intézménynek akkor, ha
kiegészit6 vagy frissitett informacidkat szerez, illetve, ha az Ggyfél nem hajlandé
megadni a kért informacidkat.

Elvart, hogy az Intézmény rendszeresen vizsgalja felll az tgyfélinformdcidkat annak
érdekében, hogy azok mindig naprakészek, pontosak és teljesek legyenek. Az MNB
elvarja, hogy az Intézmény olyan eljarasokkal rendelkezzen, amelyek jelent8s valtozasok
esetén Osztonzik az lGgyfeleket az eredetileg szolgaltatott informaciok aktualizdlasara.
Az MNB elvarja, hogy az Intézmény Utemezetten, legalabb haromévente ismételje meg
az lgyfelek alkalmassagi tesztjét az Ggyfelek altal kordbban szolgaltatott informacidk
frissitése és ismételt kiértékelése érdekében. Amennyiben az lgyfelek alkalmassagi
tesztjének ismételt elvégzése sordn az tgyfél arrdl nyilatkozik, hogy a teszthez altala
legutdbb megadott informaciok tekintetében érdemi vdltozas nem tortént, az
Intézmény hagyatkozhat az lgyfél utolsd, kiértékelt tesztjének eredményére.

Az aktualizalds gyakorisaga azonban valtozhat példaul az ligyfelek kockazati profiljatél
és az ajanlott pénzligyi eszkdzok tipusatdl fliggben. Az alkalmassagi kovetelmények
értelmében az ugyfélrél gydjtott informdcidk alapjan az Intézmény rendszerint
meghatdrozza az Ugyfél kockazati profiljat, azaz azt, hogy altaldban milyen tipusu
befektetési szolgaltatasok vagy pénzigyi eszkozok lehetnek alkalmasak szamara,
figyelembe véve ismereteit és tapasztalatat, pénzigyi helyzetét, beleértve
veszteségviselési  képességét és befektetési célkitlizéseit, kockazatviselési
hajlanddsagat. Az olyan kockazati profil példaul, amely az Gigyfél szamara kockazatosabb
termékek szélesebb koréhez biztosit hozzaférést, nagy valdszinliséggel gyakoribb
aktualizaldst kivan. Bizonyos események is elindithatjdk a frissitési folyamatot, példaul
a nyugdijkorhatart eléré tgyfelek esetében.

Az MNB elvarasa szerint a frissités az lgyfelekkel valé személyes talalkozék utjan vagy

adatfrissitési kérdGiveken keresztiil valésulhat meg. A beszerzett naprakész informacié
sziikségessé teheti az ligyfél profiljanak a mddositasat.
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50. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény az Ugyfelek fenntarthatdsagi preferencidira
vonatkozdé informacidkat meglévé lgyfélkapcsolatok esetében legkés6bb az
ugyfélinformacidknak a 2021/1253/EU rendelet®® alkalmazanddva valasat, azaz 2022.
augusztus 2. napjat kovet6 legkozelebbi frissitésekor szerezze be. Szintén elvaras, hogy
az Intézmény biztositson lehet&séget az ligyfelek részére profiljuk azonnali frissitésére
is. Amennyiben az lgyfél nem kéri profiljanak azonnali frissitését, az Uugyfél a
fenntarthatdsagi preferencidira vonatkozd informacidk Intézmény altal torténd
beszerzéséig fenntarthatdsdgi szempontbdl ,semleges”’-nek minGsiil, és ennek
megfelel6en — a 80. pontban foglaltakkal 6sszhangban — részére fenntarthatdsaggal
kapcsolatos jellemz6kkel rendelkez6 és nem rendelkez6 termékek egyarant
ajanlhatdak.

51. Az MNB elvérja, hogy az Intézmény olyan intézkedéseket hozzon, amelyek csdkkentik
annak kockdazatat, hogy az Ulgyfelet sajat profilja frissitésére 6sztondzze annak
érdekében, hogy egy olyan befektetési termék t(injon alkalmasnak szdmdra, amely
egyébként alkalmatlan lenne, anélkil, hogy valédi véltozds kdvetkezne be az lgyfél
helyzetében. Ebben az Osszefliggésben az MNB fontosnak tartja azokat az
intézkedéseket, amelyeket azért fogadnak el, hogy az Ugyfélinformacidk
megbizhatdsdgat biztositsak a 37. pontban foglaltak szerint. Az ilyen jellegli kockdzatok
kezelésére vonatkozd bevdlt gyakorlatra lehet példa olyan eljarasok elfogadasa,
amelyekkel az Intézmény az ligyletek megkezdése elStt vagy utdn ellenérizheti, hogy
nem frissiti-e az ligyfél profiljat tul gyakran, vagy az utolsé mddositds utan eltelt idé nem
tul rovid-e, kiilonosen, ha ez a valtozds az ajanlott befektetést megel6z6 napokban
tortént. Az MNB elvarja, hogy az ilyen helyzeteket az Intézmény a megfelel6 ellenérzési
terlilet elé utalja vagy jelentse. Ezen politikdk és eljarasok kiilonosen fontosak olyan
helyzetekben, ahol magas a kockazata annak, hogy az Intézmény érdekei ttkoznek az
tgyfél érdekeivel (ilyenek lehetnek példaul a sajat eszkozokben torténé elhelyezés vagy
azok az esetek, ahol az Intézmény 6sztonz6t kap egy termék forgalmazasa utdn). Az
MNB elvarja tovabba, hogy az Intézmény vegye figyelembe az lgyféllel l1étrejové
interakcid tipusat is (példaul személyes vagy automatizalt rendszeren keresztil torténé
kommunikacio).™

52. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény nyujtson tdjékoztatdst az Ugyfél szdmara,
amennyiben a szolgaltatott tovabbi informacidk a profilja mdédositasat eredményezik,
azaz vagy kockazatosabba valik, és ezért lehetséges, hogy a kockazatosabb és

13 A 2017/565/EU felhatalmazason alapulé rendeletnek a fenntarthatdsagi tényez6knek, kockazatoknak és preferencidknak a befektetési
véllalkozasokra vonatkozd bizonyos szervezeti kovetelményekbe és mikodési feltételekbe torténd integraldasa tekintetében torténd
madositasardl sz616 2021. aprilis 21-i 2021/1253/EU felhatalmazason alapuld bizottsagi rendelet (a tovabbiakban: 2021/1253/EU rendelet)
14 Ezzel kapcsolatosan irdnymutatasként szolgal az ESMA altal készitett ,Kérdések és Valaszok a MiFID Il szerinti befektetévédelemmel
kapcsolatos témakrdl” cim(i dokumentum (Hiv.: ESMA35-43-349 — A nem alkalmas termékek vonatkozé tranzakcidkkal kapcsolatos kérdés).
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53.

54.

55.

56.

Osszetettebb termékek szélesebb kore lenne szamara alkalmas, ami nagyobb
veszteséget is eredményezhet, vagy konzervativabba valik, és ezért lehetséges, hogy a
termékek szlikebb kore lenne szdmdra alkalmas.

IV.5. Ugyfél-informaciok jogi személyek vagy csoportok esetében

Az MNB elvarja, hogy az Intézmény el8zetesen alakitson ki politikat arra vonatkozdéan,
hogyan végzi el az alkalmassagi értékelést olyan helyzetekben, amikor az tgyfél jogi
személy vagy két vagy tobb természetes személybdl allé csoport, vagy ha egy masik
természetes személy képvisel egy vagy tobb természetes személyt. Elvart, hogy a
politika valamennyi helyzetre vonatkozéan hatdrozza meg a Bszt. alkalmassag
értékelésére vonatkozd kovetelményeinek vald megfelelés érdekében kovetendd
eljdrast és kritériumokat. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény egyértelm(ien és
el6zetesen tdjékoztassa azokat az Gigyfeleket, akik jogi személyek, személyek csoportjai
vagy olyan természetes személyek, akiket egy masik természetes személy képvisel,
arrél, hogy ki tartozik az alkalmassagi értékelés hatdlya ald, hogyan fogjak azt elvégezni
a gyakorlatban, és milyen hatdssal lehet a relevans ligyfelekre, a meglévé szabdlyzattal
0sszhangban.

Az MNB elvdrja, hogy az Intézmény ellenérizze, hogy a képviseletre vonatkozo
jogszabalyi rendelkezések tartalmaznak-e olyan el6irdsokat, amelyeket az alkalmassagi
értékelés elvégzésénél figyelembe kell venni (ilyen jogszabalyi rendelkezések a kotelezd
képviseletet el6ird szabalyok példaul kiskoru vagy cselekvéképtelen személyek, illetve
jogi személyek esetén).

Elvart, hogy a szabalyzat vilagosan kilonboztesse meg azokat a helyzeteket,
amelyekben a képviselet jogszabaly alapjan koételez6 — mint példaul jogi személyek
esetében —, valamint azokat, amelyekben képvisel6 megbizdsa nem kotelezd, és ez
utdbbi helyzetekre indokolt fokuszalnia. Amennyiben a politika elSiranyozza az tigyfelek
kozotti megallapoddsokat, elvart az ligyfelek részletes irasbeli tajékoztatasa arrél, hogy
az ilyen megallapodasok milyen hatassal lehetnek az érdekeik védelmére. Az MNB
elvarja, hogy az Intézmény a politikaja alapjan hozott intézkedéseket megfelel§ mddon
dokumentdlja, annak érdekében, hogy lehetdség legyen utdlagos ellenérzésekre.

Helyzetek, amelyekben jogszabdly alapjan kotelez6 a képviselet

A 2017/565/EU rendelet 54. cikk (6) bekezdésének masodik albekezdése hatarozza meg
az alkalmassagi értékelés elkészitésének maddjat azokra a helyzetekre vonatkozdan,
amelyekben az ligyfél egy természetes személy dltal képviselt természetes személy vagy
szakmai lgyfélként valod kezelését kéré jogi személy. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény
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57

58.

59

60.

ugyanezt a megkozelitést alkalmazza minden jogi személyre vonatkozdan, fliggetlendl
attol, hogy kérték-e szakmai lgyfélként torténd kezelésiiket. Az MNB elvdrja, hogy az
Intézmény az eljarasaiba megfelel6en beépitse a jelen pontban foglalt elvarast, ami
egyebek mellett azt is jelenti, hogy az Intézmény meggy6z46dik arrdl, hogy a képvisel6 a
vonatkozd jogszabalyok szerint valéban jogosult az Ugyleteket a mogottes lgyfél
nevében végrehajtani.

Helyzetek, amelyekben az alkalmazandod jogszabalyok nem irjak el képvisel6 kinevezését

. Amennyiben az lgyfél két vagy tobb természetes személy csoportja, és a vonatkozé

jogszabalyok nem irjak el6 képvisel6 kinevezését, elvart, hogy az Intézmény politikdja
hatdrozza meg, hogy kit6l kell begydjteni a szlikséges informdcidkat és hogyan kell az
alkalmassagi értékelést elvégezni. Ezzel Gsszefliggésben elvart, hogy az Intézmény
megfelel6en tdjékoztassa az Gigyfeleket az Intézmény altal alkalmazott és a politikajadban
meghatdrozott megkozelitésrdl, valamint e megkozelitésnek az alkalmassagi értékelés
gyakorlati megvaldsitasanak maddjara gyakorolt hatasarél.

Az MNB elvarja, hogy az Intézmény az aldbbi — vagy azokhoz hasonld - megkdzelitéseket
alkalmazza:

a) a két vagy tobb természetes személybdl allé csoportot felhivia egy képvisel6
kijelolésére; vagy

b) informaciokat gyl(ijt az egyes ligyfelekrdl és az alkalmassagi értékelést az egyes
Ugyfelek vonatkozasaban végzi el.

A két vagy tobb természetes személybdl all6 csoport felhivasa egy képviseld kijelolésére

. Amennyiben a két vagy tobb természetes személybdl allé csoport képvisel6t jeldl ki, a

2017/565/EU rendelet 54. cikk (6) bekezdésének masodik albekezdésével megegyezd
megkozelités alkalmazasa az elvart, amely szerint a képvisel6nek kell rendelkeznie a
megfelel6 tuddssal és tapasztalattal, a pénziigyi helyzet és a befektetési célkitlizések
vizsgdlata pedig a mogottes ligyfélre, ligyfelekre vonatkozdan torténik. A képviseld
kijelolésének irdsban kell torténnie, 6sszhangban kell allnia a képviseletre vonatkozd
jogszabalyi elGirasokkal, és elvart, hogy azt az Intézmény nyilvantartsa. Az MNB elvarja,
hogy az Intézmény az ligyfeleket — a csoport egy részét — irdsban pontosan tdjékoztassa
arrdl, hogy az ligyfelek kozott 1étrejové megallapodds milyen hatdssal lehet az érdekeik
védelmére.

Az Intézmény politikdja elGirhatja a mogottes lgyfelek szamara, hogy befektetési
célkitlizéseiket egyetértéssel hatarozzak meg.
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61. Ha az érintett feleknek nehézségeik tdamadnak annak eldéntése soran, hogy kitél vagy
kiktél sziikséges az ismeretekre és tapasztalatra vonatkozé informdcié beszerzése,
illetve milyen alapon hatdrozhaté meg a pénziigyi helyzet az alkalmassagi értékeléshez
vagy hogyan hatdrozhatdk meg a befektetési célkitlizések, az MNB elvérja, hogy az
Intézmény a legkoriltekint6bb megkozelitést valassza, melynek megfelel6en elvart,
hogy vegye figyelembe a legkevesebb tudassal és tapasztalattal rendelkez6 személyre,
a leggyengébb pénziigyi helyzetre vagy a legkonzervativabb befektetési célokra
vonatkozd informdcidkat. Alternativ megoldasként az Intézmény politikdja azt is
rogzitheti, hogy ilyen helyzetben nem lesz képes befektetési tandcsadas vagy
portfélidkezelés szolgaltatas nyujtasara. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény kiilondsen
korultekint6en jarjon el, ha jelentds eltérés tapasztalhato az ismeretek és a tapasztalat
szintjében vagy a csoportba tartozé kilonbozdé tgyfelek pénzigyi helyzetében, vagy
amikor a befektetési tanacsadds vagy portfélidkezelés szolgdltatasok magukban
foglalhatnak tékeattételes pénzligyi eszkozoket vagy fliggd kotelezettségekkel jard
Ugyleteket, amelyek akar az lgyfélcsoport kezdeti befektetését is meghaladd, jelentGs
veszteségeket eredményezhetnek. llyen esetekben elvards, hogy az Intézmény
egyértelmlen dokumentalja a valasztott megkozelitést.

Informacid gyljtése az egyes ligyfelekrél és az egyes Ggyfelek alkalmassaganak értékelése

62. Abban az esetben, ha az Intézmény Ugy dont, hogy a csoport tagjat képezé minden
egyes egyéni Ugyfélre vonatkozdan gyljt informdacidkat és végez alkalmassagi
értékelést, amennyiben — akar az lGgyfelek kilonb6z6 befektetési profilokba torténd
besorolasat indokoltta tévé — jelentds eltérés mutatkozik ezen egyéni Ugyfelek
tulajdonsagai kozott, nehézséget jelenthet az ezen Ugyfélcsoport eszkdzeire vagy
kovetkezetességének biztositasa. llyen helyzetben el6fordulhat, hogy a pénziigyi eszkoz
a csoport egyik tagja szamara alkalmas, valamely masik tag szdmdra azonban nem.
Elvaras, hogy ezen helyzetek megolddasanak maddjat az Intézmény politikajaban
pontosan hatdrozza meg. Az MNB elvdrja tovabba, hogy az Intézmény a
legkoriltekint6bb megkozelitést alkalmazza, és vegye figyelembe a csoporthoz tartozd,
a legkevesebb tudassal és tapasztalattal, a leggyengébb pénziigyi helyzettel vagy a
legkonzervativabb befektetési célkitlizésekkel rendelkezé Ugyféllel kapcsolatos
informacidkat. Alternativ megoldasként az Intézmény politikdja azt is rogzitheti, hogy
ilyen helyzetben nem lesz képes befektetési tanacsadas vagy portfolidkezelés
szolgaltatas nyujtdsara. Elvart ugyanakkor, hogy az Intézmény keriilje azt a megoldast,
amely soran az alkalmassagi értékelés céljabdl egy atlagos — a csoport valamennyi
tagjara vonatkozd informacié alapjan meghatarozott — tudasszintet vesz figyelembe,
mivel ez nem all 6sszhangban azzal az elvvel, amely szerint az Intézménynek az ligyfél
legjobb érdekeit szem el6tt tartva sziikséges eljarnia.
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IV.6. A befektetési termékek megértéséhez sziikséges mechanizmusok

63. Elvart, hogy az Intézmény a befektetési termékek jellemzdi, jellege és tulajdonsagai —
ideértve azok koltségeit és kockazatait — megértése érdekében olyan politikakat és
eljdrasokat alkalmazzon, amelyek lehetévé teszik, hogy az lgyfelek szamdra alkalmas
befektetéseket ajanljon, vagy ugyfelei nevében a szamukra alkalmas termékekbe
fektessen be.

64. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény olyan szilard és objektiv eljarasokkal, modszerekkel
és eszkozokkel rendelkezzen, amelyek lehetévé teszik a kiilonboz6 jellemzbk — ideértve
a fenntarthatdsagi tényezbket is — és a relevans kockazati tényez6k (példaul
hitelkockazat, piaci kockazat, likviditasi kockazat) megfelel figyelembevételét minden
olyan befektetési termékre vonatkozdan, amelyet ajanlhat, vagy amelyekbe az ligyfelek
nevében befektethet. Kiléndsen fontos, hogy ne keriiljon sor az azonositott likviditdsi
kockdzat kiegyensulyozadsdra mds kockazati mutatdokkal (példdul a hitel-
/partnerkockazat és a piaci kockazat értékeléséhez elfogadottakkal). Ennek oka, hogy a
termék likviditasi jellemz@it 6ssze kell vetni az arra vonatkozé informacidkkal, hogy az
tgyfél hajlandd-e megtartani a befektetést egy bizonyos id6szakra, az ugynevezett
ajanlott tartdsi id6szakra. Ide tartozik tovabbd az Intézmény termékiranyitasi
kotelezettség teljesitése céljabol végzett elemzésénekis figyelembevétele is. Ebben az
Osszefliggésben az MNB elvarja, hogy az Intézmény gondosan értékelje, hogy bizonyos
termékek hogyan viselkedhetnek bizonyos korilmények kozott (példaul az
atvaltoztathaté kotvények vagy egyéb, a pénziigyi kdzvetitérendszer egyes szerepl8inek
biztonsagat er@sité intézményrendszer tovabbfejlesztésérdl szélé 2014. évi XXXVIL.
torvény hatalya ald tartozd hitelviszonyt megtestesité instrumentumok, melyek
részvénnyé valtozhatnak). Kilonésen fontos a termék ,Osszetettségének”
figyelembevétele, és az ligyfél — f6ként ismeretre és tapasztalatra vonatkozé — adataival
torténd parositdsa. Az 6sszetettség relativ fogalom, amely szamos tényez6tél fligg, igy
az MNB elvarja, hogy az Intézmény vegye figyelembe a Bszt.-ben meghatarozott
kritériumokat és elveket, amikor az alkalmassagi értékelés céljabdl meghatarozza és
megfelel6en mddositja az 6sszetettség szintjét a termékek jellemzGihez viszonyitva.

65. A termékek fenntarthatdsagi tényez6inek értékelésekor — azoknak az Ugyfelek
fenntarthatdsagi preferencidival torténd kés6bbi 0sszeegyeztetése szemszogébdl — az

15 Kiemelendd a Bszt. 40. § (3) bekezdése, amelynek értelmében az Intézmény koteles — értelmezve az éltala kinalt vagy ajanlott pénzigyi
eszkozoket — a végsé Ugyfelek azonositott célpiacat is figyelembe véve felmérni a pénzigyi eszkozok tgyfelek igényeivel vald
OsszeegyeztethetGségét.
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Intézmény példaul rangsorolhatja és csoportosithatja a termékkindlataba tartozo
pénzigyi eszkozoket. Az MNB elvdrja, hogy ezen csoportositds alljon 6sszhangban az
Intézmény dltal a termékirdnyitdsi kotelezettségek teljesitése céljabdl lefolytatott
elemzéssel is. Az MNB hangsulyozza, hogy a pénzigyi eszkdzok alkalmassag értékelése
céljabol torténd csoportositdsa nem helyettesitheti az Ggyfélinformacidk jelen ajanlas
18. és 19. pontjaiban foglaltak szerinti 6sszegyUjtését. A csoportositds az aldbbiak
szerint torténhet:

a) akornyezeti szempontbdl fenntarthaténak mindsiilé gazdasagi tevékenységekbe
torténd befektetés aranya's szerint;

b) afenntarthaté befektetések aranya'’ szerint;

c) a f6bb kdros hatdsok és egyéb kornyezeti, tarsadalmi és vdllalatiranyitasi
jellemzdk figyelembevétele alapjan.

66. Az MNB elvdrja tovabba, hogy az Intézmény olyan eljardsokkal rendelkezzen, amelyek
biztositjak, hogy a termékajanlatban szereplé befektetési termékek megértéséhez és
helyes besoroldsahoz haszndlt informdcidk megbizhatdak, pontosak, kovetkezetesek és
naprakészek legyenek. Az ilyen eljarasok elfogadasakor elvart, hogy az Intézmény vegye
figyelembe a termékek kilonboz6 jellemzGit és jellegét. Az Osszetettebb, bizonyos
jellemzdékkel rendelkez6 termékek esetén részletesebb eljardsokra van sziikség. Elvart,
hogy az Intézmény ne csak egy adatszolgaltatora tdmaszkodjon annak érdekében, hogy
megértse és besorolja ezeket a befektetési termékeket, viszont elvards, hogy az
Intézmény a beszerzett adatokat tobb informdaciéforras alapjan ellenérizze, vitassa meg
és hasonlitsa Ossze.

67. Az MNB elvarja tovdbba, hogy az Intézmény a felhasznalt informacidkat vizsgalja felll
annak érdekében, hogy azok tiikrozzék a termék besoroldsara esetlegesen hatassal 1évé
fontos valtozasokat, figyelemmel a pénziigyi piacok folyamatos fejl6désére és
novekedésére.

V. Az ligyfelek szdmara alkalmas termékek
V.1. A befektetések alkalmassaganak biztositasahoz sziikséges intézkedések

68. Elvart, hogy az Intézmény annak érdekében, hogy ligyfeleinek alkalmas befektetéseket
ajanlhasson, olyan politikdkat és eljarasokat hozzon létre, amelyek biztositjak, hogy
kovetkezetesen figyelembe vegye az aldbbiakat:

a) minden olyan, az tgyfélre vonatkozdan rendelkezésre all6 informaciot, amely

16 A fenntarthato befektetések el6mozditdsat célzo keret létrehozasardl, valamint az (EU) 2019/2088 rendelet médositasardl szélé 2020.
junius 18-i (EU) 2020/852 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet 2. cikk 1. pontjdban meghatérozottak szerint

17 A pénzligyi szolgaltatdsi agazatban a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kézzétételekrdl sz616 2019. november 27-i (EU) 2019/2088 eurdpai
parlamenti és tanacsi rendelet 2. cikk 17. pontjaban meghatarozottak szerint
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szilkséges az egyes befektetések alkalmassaganak értékeléséhez, beleértve az
Ugyfél jelenlegi befektetési portfolidjat — és az azon bellili eszk6zmegoszlast — is;

b) az alkalmassagi értékelés soran figyelembe vett befektetések Gsszes lényeges
jellemzGjét, beleértve az Osszes relevans kockdzatot és az Ugyfél szdmara
felmerl6 kozvetlen vagy kdzvetett koltségeket?®.

69. Az alkalmassagi értékelés nem korlatozddik a pénziigyi eszkdz vasarlasara vonatkozd
ajanlasokra. Minden ajanlasnak alkalmasnak kell lennie az tigyfél szamara, legyen az egy
eszkdz megvasarlasara, tartasara, eladdsdra vagy azok ellen tett ajanlas.?

70. Abban az esetben, ha az Intézmény az alkalmassagértékelési folyamat sordn eszk6zoket
— igy példaul modellportfélidkat, eszkozallokacids szoftvert vagy a potencialis
befektetésekhez kockazatiprofil-meghatarozé szoftvert — vesz igénybe, elvart, hogy
megfelel6 rendszerekkel és ellen6rzési intézkedésekkel rendelkezzen annak
biztositasara, hogy az eszkozdk a célnak megfeleljenek és kielégité eredményeket
hozzanak.

71. Ebben a tekintetben elvart az eszk6zok olyan kialakitasa, hogy azok valamennyi tigyfél
vagy befektetési termék fontos sajatossagait figyelembe vegyék. Az olyan eszkozok,
amelyek Ugyfeleket vagy befektetési termékeket tag kategoridkba sorolnak be,
altaldnossagban nem alkalmasak erre a célra. Elvards, hogy az ligyfelek kockazati
besorolasara alkalmazott kategéridk, illetve a kategéridk szdma ugy keriljenek
meghatdrozasra, hogy azok valddi kilonbséget tegyenek az tgyfelek eltéré kockazati
profilja tekintetében.

72. A 68. pontban foglalt elvarason fellil elvart tovabba, hogy az Intézmény olyan politikakat
és eljarasokat dolgozzon ki, amelyek segitségével az Intézmény képes biztositani
legalabb az alabbiakat:

a) az lgyfélnek nyuljtott tandcsadas és portféliokezelés szolgaltatdsok soran kell6
mértékl kockazatdiverzifikaciot vesz figyelembe;

b) azlgyfél kell6képpen tisztaban van a kockazat és a hozam kozotti 6sszefliggéssel,
vagyis azzal, hogy a kockazatmentes eszkozok szlikségszerlen alacsony
nyereséget termelnek, tovdbbad a befektetési id6tdv ezen Osszefliggésre,
valamint a koltségek befektetésre gyakorolt hatasaival;

c) az tgyfél pénziigyi helyzetébdl addddan képes finanszirozni a befektetéseket és
viselni az azokbdl szarmazé esetleges veszteségeket;

18 L3sd a 2017/565/EU rendelet 50. és 51. cikkét arra vonatkozdan, hogy az gyfeleket tajékoztatni kell a kéltségekrél.

19 Lasd a 2017/565/EU rendelet (87) preambulumbekezdését, valamint az eurdpai értékpapir-piaci szabélyozok bizottsaga altal 2010. aprilis
19-én kiadott CESR/10-293. szam alatti, ,,A MiFID szerinti tandcsadas fogalmdnak megértése — kérdések és valaszok” ciml dokumentum IV.
szakaszanak 31. pontjat.
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73.

74.

75.

76.

d) illikvid termék esetén a befektetési tanacsadas vagy portféliokezelés szolgaltatas
nyujtdsa sordn adott személyes ajanlds vagy végrehajtott Ugylet sordn
figyelembe veszi, hogy az ligyfél milyen id6tartamig hajlandd fenntartani a
befektetést; valamint

e) semminem( dsszeférhetetlenség nem befolydsolja hatranyosan az alkalmassagi
értékelés mindségét.

Az MNB elvarja, hogy az Intézmény a fenntarthatdsagi preferencidk felmérésével azt
kovet6en foglalkozzon, miutan az alkalmassagi értékelés megtortént az ismeretekre és
a tapasztalatra, a pénzligyi helyzetre, valamint mads befektetési célkit(izésekre
vonatkozo kritériumok alapjan. Az alkalmas termékek korének ezen értékelés alapjan
torténé meghatdrozdsat kovetéen, masodik lépésben sziikséges azonositani azon
terméket, illetve — portfélidkezelés vagy portfdélidalapu befektetési tanacsadas esetén —
befektetési stratégiat, amely megfelel az ligyfél fenntarthatdsagi preferenciainak.

Amennyiben az Intézmény a 2021/1253/EU rendelet (8) preambulumbekezdésében
emlitett befektetési tanacsadassal 6sszefliggésben olyan terméket kivan ajanlani, amely
nem felel meg az ligyfél fenntarthatdsagi preferencidinak, ezt kizdrdlag akkor teheti
meg, ha az Ugyfél a fenntarthatdsagi preferencidit kiigazitotta. Az Intézménynek
nyilvdntartdsdban dokumentdlnia kell az Ugyfél fenntarthatdsagi preferencia
kiigazitasara vonatkozé dontését és — amennyiben rendelkezésre all — annak — az ligyfél
magyarazatan alapuld — indokat. Az MNB nyomatékosan felhivja az Intézmény
figyelmét, hogy ez a lehet6ség kizardlag a fenntarthatdsagi preferencidkra vonatkozik,
mig az alkalmassdagi értékelés egyéb kritériumai tekintetében a terméknek minden
esetben meg kell felelnie az tgyfélprofilnak, ellenkezé esetben a 2017/565/EU rendelet
54. cikk (10) bekezdésében irtaknak megfelel6en nem ajanlhatd.

Amennyiben az tgyfél kiigazitja fenntarthatdsagi preferencidit, ez a kiigazitas kizardlag
a szoban forgd befektetési tanacsaddsra értelmezendd, nem az ugyfélprofilra
altalanossagban. Befektetési tandcsadds esetén a kiigazitdst az alkalmassagi
jelentésben is dokumentalni sziikséges. Elvart, hogy az Intézmény az altala kinalt,
fenntarthatdsagi jellemzékkel rendelkezé termékekrél azt kévetben tajékoztassa az
Ugyfelet, miutan az ugyfél kifejezte a fenntarthatdsagi preferenciadi kiigazitasara
iranyuld szandékat.

Az MINB elvarja, hogy portfdlidkezelés esetén az Gigyfél fenntarthatdsagi preferenciait —
ideértve a fenntarthatdsagi jellemz6kkel rendelkezé befektetésekbe befektetendd
minimalis ardnyt is —a portfélidkezel§ mérlegelési jogkdrét meghatdrozdé megbizatasrdl,
illetve a befektetési stratégiardl folytatott megallapodas soran az Intézmény gydjtse
Ossze és értékelje. Amennyiben az Intézmény ezen preferenciaknak nem tud eleget
tenni, errél az Ggyféllel a megbizatasrdl, illetve a befektetési stratégiardl vald
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77.

78.

79.

80.

81.

megallapodas soran egyeztetnie sziikséges, valamint szikséges az Ulgyfelet
megkérdeznie, hogy kivanja-e a fenntarthatdsagi preferenciait kiigazitani. Elvart, hogy
az Intézmény az ligyfél erre vonatkozé dontését a megbizatasban rogzitse. Amennyiben
az lUgyfél a fenntarthatdsagi preferencidi kiigazitdsa mellett dont, ugy a kiigazitds a
befektetési tandcsadassal ellentétben portféliokezelés esetén altaldanossagban
vonatkoztathatd az lgyfél fenntarthatésagi profiljara, azt nem sziikséges valamennyi
Ugyfélkommunikdaciod vagy tranzakcid részeként elvégezni. Ismételt kiigazitast tehat csak
az alkalmassagi értékelés soron kdvetkezs, ismételt elvégzése tehet szlikségessé.

Portfélidalapu befektetési tandcsadas esetén az Intézmény az lgyfél fenntarthatdsagi
preferencidit — a minimalis ardnyt is ideértve — a kezdeti alkalmassagi értékelés soran
értékeli. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény folyamatosan kévesse nyomon, hogy ezen
preferencidk portfélidszinten tovabbra is teljesilnek-e, és adott esetben megfelel6
ajanlasokat sziikséges intéznie az lgyfél részére.

Portfélidkezelés és portfdlidalapu befektetési tanacsadds esetén, amennyiben az tigyfél
a kezdeti alkalmassagi értékelést kovetGen a fenntarthatdsagi preferenciait kiigazitja, az
MNB elvérja, hogy az Intézmény értékelje a valtozads hatdsat, valamint azt, hogy ez
szlikségessé teszi-e a portfdlid kiigazitasat.

Amennyiben az lgyfél nem vdlaszol vagy ,nem”-mel vdlaszol arra a kérdésre, hogy
vannak-e fenntarthatdsagi preferencidi, az Intézmény ,fenntarthatdsagi szempontbdl
semleges”-nek tekintheti, és fenntarthatésagi jellemz6kkel rendelkez6 és nem
rendelkez6 termékeket egyarant ajanlhat szamara.

Az alkalmassagi értékelés elvégzéséhez elfogadandd mddszertanrdl valé dontéshozatal
soran az MNB elvérja, hogy az Intézmény vegye figyelembe a nyujtott szolgaltatasok
tipusat és jellemz@it, és altalanossagban véve az Uzleti modelljét is. Ha az Intézmény
portfolidt kezel vagy tandcsot ad az lgyfelei szamara a portfélidjukat illetéen, elvart
olyan méddszertan elfogaddsa, amely lehet6vé teszi, hogy az Intézmény az lgyfél

T4

Az MNB elvarja, hogy az alkalmassagi értékelés lebonyolitasakor a portféliokezelést
nyujté Intézmény értékelje — ezen ajanlas 31. pont b) alpontjaval 6sszhangban — az
Ugyfél ismereteit és tapasztalatat azon pénzligyi eszkoz tipusara vonatkozdan, amely
esetleg a portfélidjaba keril, valamint elvart, hogy értékelje a portfélidja kezelésére
vonatkozo kockazatok tipusat. Az érintett pénziigyi eszk6zok 6sszetettségétdl fliggben
az MNB elvarja, hogy az Intézmény pontosabban értékelje az ligyfél ismereteit és
tapasztalatait, mint egyediil azon tipus alapjan, amelyhez az eszk6z tartozik (példaul
altalanossagban a kotvények helyett az alarendelt kélcson tekintetében). Masrészt az
tgyfél pénzigyi helyzete és befektetési célkitlizései vonatkozdsdban az eszkoz(ok) és
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tranzakcidé(k) hatasaival kapcsolatos alkalmassagi értékelést az MNB allaspontja szerint
az Intézmény az ugyfél portfélidjanak szintjén végezheti el. A gyakorlatban, ha a
portfolidkezelési megdllapodas részletesen meghatarozza azt a befektetési stratégiat,
amely alkalmas az Ugyfél szdmdra a Bszt. altal meghatdrozott és az Intézmény altal
kovetendd alkalmassagi kritériumok tekintetében, a befektetési dontések
alkalmassagdnak értékelése az MNB megitélése szerint torténhet a portfélidokezelési
megallapodasban meghatarozott befektetési dontéssel 0Osszehasonlitva, elvart

« e

82. Ha az Intézmény befektetési tandcsadas keretében az tgyfél portfélidjanak egészére
figyelemmel megfelel§ alkalmassagi értékelést hajt végre, az MNB elvarja, hogy az
Intézmény az lgyfelek tuddsanak és tapasztalatainak szintjét minden egyes befektetési
termék és a kapcsolddé lgyletre vonatkozd kockazatok tekintetében értékelje.
Ugyanakkor az MNB meglatasa szerint az Ugyfél pénziigyi helyzete és befektetési
célkitlizései vonatkozasdban a termék és a tranzakcié hatdsaival kapcsolatos
alkalmassagi értékelést az Intézmény az Ggyfél portfélidjanak szintjén végezheti el.

83. Amennyiben az Intézmény az (igyfél portfélidjanak egészét figyelembe vevs
alkalmassdagi értékelést végez, a fenntarthatdsagi preferenciak tekintetében az
alkalmassdgot az MNB alldaspontja szerint akként is értékelheti, hogy példaul a széban
forgd preferencidknak — a fenntarthatdsagi jellemzékkel rendelkezé befektetések
minimalis ardnyat is ideértve® — torténd megfelelést atlagolva vizsgalja a portfélio
egészére vagy azon részére, illetve hdanyaddra vetitve, amelyet az Ugyfél
fenntarthatdsagi jellemzdékkel rendelkezd termékekbe kivan befektetni?.

84. Amennyiben az Intézmény az Ugyfél portfélidjanak egészét figyelembe vevé
alkalmassagi értékelést végez, az MNB elvarja, hogy az Intézmény az Ugyfelek

e se s

e se s

kiilfoldi pénznemnek vald kitettség, eszkozosztalyoknak valé kitettség). Példaul azokban
az esetekben, amikor az Intézmény szemszogébdl az ligyfél portfélidjanak mérete tul
kicsi ahhoz, hogy lehet6vé tegye a hitelkockazatok hatékony diverzifikalasat, elvart,
hogy az Intézmény fontolja meg, hogy az ilyen ligyfeleket ,atiranyitsa” olyan tipusu
befektetések felé, amelyek biztonsagosak vagy 6nmagukban véve diverzifikaltak (mint
példaul a diverzifikalt befektetési alapok).

85. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény kiléndsen koriiltekintGen jarjon el a hitelkockazatok

20| 3sd a 18. pontot.
2! Lasd a 22. pontot.
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tekintetében: az Ugyfelek portfélidjanak egy kibocsatéra vagy ugyanazon csoportba
tartozo kibocsatokra vald kitettségét kilondsen vegye figyelembe. Ennek az az oka,
hogy ha egy lgyfél portfélidja olyan termékekre 6sszpontosul, amelyek kibocsatasa
egyetlen gazdalkodd egység — vagy ugyanazon csoport gazdalkodd egységei — altal
torténik, e gazddlkodd egység nemteljesitése esetén az lgyfél elveszitheti a teljes
befektetését. Az ESMA Nyilatkozata? is felhivja a sajat elhelyezés elvén miikodoé
Intézmény figyelmét arra, hogy ,el kell kerilnilik a szanaldsi rendszer hatalya ald
tartozd, az Intézmény vagy ugyanazon csoport gazdalkodd egységei altal kibocsatott
pénziigyi eszkozokbe torténd befektetések koncentraciéjat”. Ezért a termékek
értékeléséhez végrehajtandd megkozelitéseken kiviil — figyelemmel a 63. pontban
foglaltakra — az MINB elvarja, hogy az Intézmény olyan ad hoc intézkedéseket és
eljdrasokat fogadjon el, amelyek a hitelkockazati koncentraciét hatékonyan allapitjak
meg, ellenérzik és csokkentik (tartalmazhatjak példaul az el&zetes kiiszobértékek
megallapitasat). E célbdl az ESMA Nyilatkozatnak megfelel6en elvart, hogy az Intézmény
vegye figyelembe a kindlt értékpapirok sajatossagait, beleértve a kockazati jellemzGiket
és a kibocsatd koridlményeit, valamint az lgyfelek pénzlgyi helyzetét, beleértve a
veszteségek viselését és a befektetési célkitlizéseiket, kockazati profiljukat is.

86. Az automatizdlt eszkdzokkel végzett alkalmassagi értékelés kovetkezetességének
biztositasa érdekében — még akkor is, ha az lgyfelekkel valé interakci6 nem az
automatizalt rendszereken keresztiil torténik meg — elvart, hogy az Intézmény
rendszeresen kisérje figyelemmel és tesztelje azokat az algoritmusokat, amelyek
aldtamasztjak az ajanlott vagy az tgyfelek nevében vallalt Ggyletek alkalmassagat. Az
ilyen algoritmusok meghatarozasakor elvart, hogy az Intézmény vegye figyelembe az
Ugyfeleknek tett ajanlataiban taldlhatd termékek jellegét és tulajdonsagait. Az MNB
kiilonosen elvarja, hogy az Intézmény

a) hozzon létre olyan megfelel6 rendszertervezési dokumentumokat, amelyek
vildagosan meghatarozzak az algoritmusok céljat, alkalmazasi korét és tervezését;
a dokumentumoknak tartalmazniuk kell a dontési fakat és a relevans értékelési
szabdlyokat;

b) hozzon létre olyan vizsgdlati stratégiat, amely részletezi az algoritmusok
vizsgdlatanak alkalmazasi korét; elvart, hogy ez foglalja magaban a vizsgdlati
terveket, a teszteseteket, a vizsgalati eredményeket, a hibakezelést (ha relevans)
és a végso vizsgalati eredményeket;

c) alakitson ki megfelel6 politikdakat és eljarasokat egy adott algoritmus
modositasanak kezelésére vonatkozdan, ideértve e moddositasok nyomon
kovetését és nyilvantartasat, az MNB elvarasa szerint ide tartoznak azok a

22 MiFID-gyakorlatok a bankok helyreallitdsardl és szandlasardl szdl6 irdnyelv szerinti szanaldsi rendszer hatalya ala tartozé pénzigyi
eszkozoket értékesits vallalkozasok szamara” (ESMA/2016/902; a tovabbiakban: ESMA Nyilatkozat).
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87.

88.

89.

biztonsagi intézkedések, amelyek biztositjak az algoritmus figyelemmel kisérését
és megakadalyozzak az ahhoz vald jogosulatlan hozzaférést;

d) vizsgalja felll és aktualizélja az algoritmusokat annak érdekében, hogy tlikrozzék
azokat a fontosabb valtozasokat (példdul piaci valtozasok és az alkalmazandé jog
valtozdsai), amelyek hatassal lehetnek a hatékonysagukra;

e) alakitson ki olyan politikdkat és eljardsokat, amelyek lehetévé teszik az
algoritmuson beliili hibdk észlelését és megfelelS kezelését, ideértve példaul a
tanacsadas felfliggesztését, ha ez a hiba valdszinlleg az ligyfelek szdamara nem
alkalmas tanacsokat, illetve a vonatkozd jogszabalyok megsértését eredményezi;

f) biztositson megfelel6 er6forrasokat — ideértve az emberi és technoldgiai
eréforrasokat is — az algoritmusok teljesitményének figyelemmel kisérése és
feligyelete érdekében, a rendelkezésre all6 tandcsok megfeleld és id&szerd
felllvizsgalata révén; és

g) alakitson ki megfelel bels6 jévahagyasi eljarast annak érdekében, hogy az a)-f)
alpont szerinti intézkedéseket az Intézmény megtegye.

V.2. Az egyenértékii termékek koltségei és 6sszetettsége

Elvart, hogy az Intézmény ugy alakitsa ki az alkalmassagra vonatkozé politikakat és
eljarasokat, hogy azok - miel6tt az Intézmény dontést hoz azon befektetési termékekre
vonatkozéan, amelyeket ajanlani kivan, vagy amelyekbe az lgyfél nevében kezelt
portfolié részeként befektet - biztositsdk a lehetséges befektetési alternativdk alapos
értékelését, figyelembe véve a termékek koltségeit és Osszetettségét.

Az MINB elvarja, hogy az Intézmény olyan eljarast alkalmazzon, amely figyelembe veszi
a szolgdltatas jellegét, az lizleti modellt és a kinalt termékeket. és amely alkalmas arra,
hogy az Intézmény értékelje azokat a rendelkezésre all6 termékeket, amelyek
,egyenértékliek” egymassal abbdl a szempontbdl, hogy megfelelnek az lgyfél
igényeinek és korilményeinek. llyenek lehetnek példaul a hasonldé célpiacokkal és
hasonld kockazat, illetve hozam profillal rendelkezé pénziigyi eszkozok.

A koltségtényezd mérlegelésekor az Intézménynek figyelembe kell vennie a Bszt. 40. §
(5) bekezdése és a 2017/565/EU rendelet 50. cikke hatalya ala tartozod koltségeket és
dijakat. Az 0sszetettséget illetéen az MNB elvarja, hogy az Intézmény feleljen meg a 63.
pontban meghatdrozott kritériumoknak. A korlatozott termékkinalatu vagy az egyetlen
terméktipust ajanlé Intézmény esetében, ahol az ,egyenértékd” termékek
értékelésének lehet6sége korlatozott, fontos, hogy az ligyfelek teljeskorlen tisztaban
legyenek ezekkel a koriilményekkel. Ebben az 6sszefliggésben kiléndsen fontos, hogy
az lUgyfelek megfeleld tajékoztatast kapjanak arrél, hogy mennyire korlatozott a kindlt
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termékek kore a Bszt. 40. § (5) bekezdés a) pont ab) alpontja alapjan.?

90. Ha az Intézmény olyan kozos portfdlidstratégiakat vagy befektetési mintaajanlatokat
hasznal, amelyek — az Intézmény altal meghatarozott — ugyanazon befektetési profillal
rendelkezd kiulonb6z6 Ugyfelekre alkalmazanddk, az egyenértékld termékek
koltségének és Osszetettségének értékelése magasabb szinten torténhet, kdzpontilag
(példaul egy befektetési bizottsagon vagy egyéb, kozos portfélidstratégiakat vagy
befektetési mintaajanlatokat meghatarozo bizottsagon beliil), ugyanakkor elvart, hogy
az Intézmény ez esetben is minden (igyfél tekintetében gondoskodjon arrdl, hogy a
kivalasztott befektetési termékek alkalmasak legyenek és megfeleljenek az (igyfél
profiljanak.

91. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény meg tudja indokolni azokat a helyzeteket,
amelyekben koltségesebb vagy Osszetettebb terméket vdlaszt vagy ajanl egy
egyenértékl termékkel szemben, figyelembe véve azt, hogy a termékek kivalasztasi
folyamatahoz a befektetési tanacsadds vagy portfélidkezelés dsszefliggésében tovabbi
kritériumokat is meg lehet fontolni (ekként a portfélio diverzifikacidjat, likviditasat vagy
kockazati szintjét). Elvart, hogy az Intézmény dokumentalja ezeket a dontéseket, és
azokroél vezessen nyilvantartast, mivel a belsé ellenGrzési teriletnek kiilon figyelmet kell
forditania ezen dontésekre. Az MNB elvarja tovabba, hogy az Intézmény vizsgalja felil
a vonatkozé dokumentumokat. A befektetési tandcsadas soran az Intézmény ugy is
donthet, hogy tajékoztatja az Ugyfelet arrél, hogy jol meghatdrozott okokbdl a
koltségesebb és 6sszetettebb pénziigyi eszk6z valasztdsat ajanlja szamara.

V.3. A befektetések k6zotti valtas koltségei és elonyei

92. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény olyan megfelel6 politikdkat és eljarasokat dolgozzon
ki, amelyek a befektetések kozotti valtds koltségeinek és el6nyeinek elemzése
eredményeképpen képesek bemutatni, hogy a befektetések kozotti valtas varhatéd
elényei nagyobb mértékliek a koltségeknél. Elvart tovdbbd, hogy az Intézmény
megfelel6 ellenérzési mechanizmusokkal rendelkezzen a MiIFID Il szabalyozasbdl eredd
kovetelmények megkerilésének megakadalyozasara.

93. Ezen ajanlas alkalmazasaban az olyan befektetési dontés, mint példaul egy kezelés alatt
allé portfélid egy index leképezése céljabdl torténd kiegyensilyozasa — az ugyféllel
kotott megallapodasnak megfelel6en — egy passziv stratégia esetén altaldban nem
tekintendd befektetések kozotti valtasnak. A kiszobértékek fenntartasa nélkil

2A Bszt.-vel 6sszhangban az MNB nem varja el az Intézménytél a piacon létezd Gsszes befektetési lehetdség figyelembevételét ahhoz, hogy
megfeleljen a 2017/565/EU rendelet 54. cikk (9) bekezdésének.
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94.

95.

96.

végrehajtott tranzakciok befektetések kozotti valtasnak mindsilnek. A szakmai
Ugyfelekre vonatkozdoan a koltség- haszon elemzés a befektetési stratégia szintjén
hajthatd végre.

Elvart, hogy az Intézmény minden szikséges informacidt vegyen figyelembe annak
érdekében, hogy képes legyen elvégezni a befektetések kozotti valtds koltség-haszon
elemzését, vagyis az U] befektetés(ek) el6nyeinek és hatranyainak értékelését. A
koltségdimenziéd mérlegelésekor az Intézménynek figyelembe kell vennie a Bszt. 40. §
(5) bekezdése és a 2017/565/EU rendelet 50. cikke hatalya ala tartozo koéltségeket és
dijakat. Ebben az 6sszefliggésben mind a pénzbeli, mind a nem pénzbeli koltség- és
elénytényez6k fontosak lehetnek. Az MNB megitélése szerint e tényezék tobbek kozott
az alabbiakat foglalhatjak magukban:

a) a javasolt alternativ ligylet varhatd nettd hozamat (figyelemmel az igyfél altal
fizetendd esetleges el6zetes koltségekre is) a meglévé befektetés varhaté nettd
hozamaval szemben (figyelemmel az lgyfél szamara esetlegesen felmerilg, a
mar a portfélidjaban 1évé termékrél torténé lemonddshoz kapcsolddd barmely
kilépési koltségre is);

b) azlgyfél helyzetének és szlikségleteinek valtozdsat, ami oka lehet a befektetések
kozotti valtas megfontolasanak (példaul varatlan és nem tervezett csaladi
esemény kovetkeztében a likviditas sziikségessége rovid tavon);

c) termékek jellemzdinek, illetve a piaci korilményeknek a valtozdsat, amely okot
adhat az tgyfél portfélidjan bellli valtasra (példaul valamely termék illikviddé
valik a piaci trendek miatt);

d) a befektetések kozotti valtasbol eredé el6nyoket az tigyfél portfélidja szamara,
mint példaul

da) a portfélié diverzifikacidjanak novekedését (a foldrajzi terilet, az eszkoz
tipusa, a kibocsatd tipusa szerint),

db) a portfélio kockazati profiljanak fokozott 6sszehangoldsat az Ggyfél kockazati
célkitlizéseivel,

dc) a portfolié likviditasanak novekedését, vagy

dd) a portfdlié teljes hitelkockazatanak csokkenését.

A befektetési tanacsadas soran elvart, hogy az Intézmény altal a lakossagi lgyfél
szamdra a tranzakcié lebonyolitdsa el6tt biztositandd alkalmassagi jelentés vildgosan
részletezze, hogy az ajanlott valtas el6nyei meghaladjak-e annak koltségeit vagy sem.

Az MNB elvdérja, hogy az Intézmény olyan rendszereket és ellendrzési intézkedéseket is
elfogadjon, amelyekkel nyomon kovethet6 az ajanlott befektetések kozotti valtas
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97.

98.

99.

100.

koltségének és eldnyeinek felmérésére vonatkozd kotelezettség megkerilésének
kockdzata, példaul olyan esetekben, amikor egy termék értékesitésére vonatkozd
tanacsot egy masik termék megvasarladsara iranyuld tanacsadas kovet (akar napokkal
kés6bb), de a két ligylet valdjaban kezdettdl fogva szigorian egymashoz kapcsolddott.

Ha az Intézmény olyan koz0s portfdlidstratégidkat vagy befektetési mintaajanlatokat
alkalmaz, amelyek ugyanazon befektetési profilon belil — az Intézmény altal
meghatarozott mdédon — kilonb6z6 lgyfelekre vonatkoznak, a befektetések kozotti
valtas koltség-haszon elemzését az egyéni lgyfeleknél vagy az egyéni lgyfeleknél
magasabb szinten lehet elvégezni. Amennyiben egy befektetések kozotti valtasrol
kozpontilag dontenek, példdul egy befektetési bizottsag vagy barmely mas, a ko6z0s
portfélidstratégidkat vagy a befektetési mintaajanlatokat meghatdrozé bizottsag altal,
a koltség-hasznon elemzést az emlitett bizottsag szintjén lehet elvégezni. Ha errél a
valtasrél kozpontilag dontenek, az e szinten végzett koltség-hasznon elemzés
altalanossagban valamennyi hasonlé Ugyfélportfoéliéra alkalmazanddé anélkil, hogy az
egyes egyéni Ugyfelekrdl kulon értékelést készitenének. llyen helyzetben az Intézmény
az érintett bizottsdg szintjén is megdllapithatja, hogy miért nem torténik meg a
befektetések kozotti valtas bizonyos tgyfelek szamdra. Annak ellenére, hogy a koltség-
haszon elemzés magasabb szinteken végezhet6 ilyen helyzetekben, az MNB elvdrija,
hogy az Intézmény mindazonaltal megfelel6en ellendrizze, hogy egyes lgyfelek nem
rendelkeznek-e olyan sajatos tulajdonsagokkal, amelyek kiilon elemzést igényelhetnek.

Amennyiben a portfélidkezelést végzé Intézmény egy személyre szabottabb
megbizatdsban és befektetési stratégidban egyezett meg az adott lgyféllel az lgyfél
egyedi befektetési igényei miatt, az MNB elvarja a befektetések kozotti valtas Ggyfél
szinten torténd koltség-hasznon elemzését. A szakmai Ugyfelekkel fenntartott
kapcsolatokra vonatkozéan a 89. pontban foglaltak irdnyaddk.

A 97. és 98. pontban foglaltak ellenére, ha a portfélidkezelést végzd Intézmény ugy itéli
meg, hogy egy portfdlié Osszetételét vagy paraméterét indokolt megvaltoztatni oly
maodon, amelyet az ligyfél altal elfogadott megbizatds nem engedélyez (példaul egy
részvényfokuszu stratégidrdl egy kotvényfokuszu stratégiara vald valtas), elvart, hogy a
portfolidkezelést végz6 Intézmény ezt egyeztesse az Ugyféllel, és vizsgalja felll az
alkalmassagi értékelést, vagy készitsen egy Ujat egy Uj megbizatas keretében.

VI. Egyéb, kapcsolddo kdvetelmények
VI.1. Az Intézmény alkalmazottainak képesitése

Az MNB elvarja, hogy az Intézmény biztositsa, hogy az alkalmassdagi eljaras Iényeges
részét lebonyolité alkalmazottai a sziikséges jartassaggal, tuddssal és szakértelemmel
rendelkezzenek.
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101.

102.

103.

104.

Elvart, hogy az Intézmény gondoskodjon arrél, hogy a munkatarsak tisztdban legyenek
az alkalmassagi értékelési eljarasban betoltott szerepiikkel, valamint rendelkezzenek a
kijelolt felel6sségi korok ellatdsdhoz sziikséges jartassaggal, tudassal és
szakértelemmel, beleértve a vonatkozé szabalyozasi kovetelmények és eljardsok
ismeretét.

Az Intézmény alkalmazottainak birtokdban kell lenniik a Bszt. 43. § (1) bekezdése
szerinti — és részletesebben az Ugyfeleknek pénzigyi eszkozokrél, befektetési
szolgaltatasi tevékenységrél vagy kiegészité szolgdltatdsrdl befektetési tanacsot vagy
informdciét nyujté természetes személyekre vonatkozod, szakmai képességekre és
kompetencidkra vonatkozo kovetelményekr6l szélé 37/2017. (XIl. 27.) MNB
rendeletben meghatarozott — kotelezettségeik teljesitéséhez sziikséges ismereteknek
és szakértelemnek, beleértve az alkalmassagi értékelésre vonatkozé ismereteket és
szakértelmet is. Elvart, hogy az alkalmazottak rendelkezzenek tovabbda a sziikséges
ismeretekkel és szakértelemmel a 2017/565/EU rendelet 2. cikk (7) bekezdésében
meghatdarozott fenntarthatdsagi preferencidkra vonatkozé kritériumok tekintetében, és
az ugyfeleknek el tudjak magyardzni a kilonféle szempontokat a szaknyelv hasznalata
nélkul is. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény ennek érdekében megfelel§ képzést
biztositson az alkalmazottai szdmara.

Az egyéb — az lgyfelekkel kdvetlen kapcsolatban nem 4ll6, az alkalmassagi értékelésben
egyéb maddon részt vevé — alkalmazottak esetében elvart, hogy rendelkezzenek az
alkalmassdagi eljarasban betoltott szereplkhodz kapcsolddd feladatok ellatasahoz
sziikséges jartassaggal, tudassal és szakértelemmel. llyen feladat lehet példaul a
kérdGivek 0sszeallitasa, az alkalmassagi értékelés elvégzéséhez sziikséges algoritmusok
meghatarozasa, illetve az alkalmassagi értékelés elvégzéséhez és az alkalmassagi
kovetelményeknek valé megfelelés ellenérzéséhez sziikséges egyéb szempontok
meghatdrozasa.

Adott esetben az automatizalt eszkdzok — ideértve a hibrid eszkdzoket is — alkalmazasa
soran elvart, hogy az Intézmény biztositsa, hogy az ilyen eszk6z6k meghatarozasaval
kapcsolatos tevékenységekben részt vevé alkalmazottai

a) megfelel6 ismeretekkel rendelkezzenek a digitdlis tanacsaddshoz haszndlt
technolégiardél és algoritmusokrdl (kilonosen a digitdlis tanacsok alapjaul
szolgalé algoritmusok logikajardl, kockazatairdl és szabalyairdl); és

b) képesek legyenek megérteni és felllvizsgalni az algoritmusok altal generalt
digitdlis/automatizalt tanacsadast.
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VI.2. Nyilvantartas
Az MNB elvarja, hogy az Intézmény legalabb az aldbbiakat biztositsa:

a) hozzon létre megfelel6 nyilvantartdsi és megl6rzési intézkedéseket az
alkalmassagi értékeléshez kapcsolddd rendszerezett és atlathatdé nyilvantartas
biztositasa érdekében, amely tartalmazza az ugyfélt6l Osszegyljtott
informacidkat, a befektetési tanacsadasokat, az elvégzett alkalmassdagi értékelést
kovet6en végrehajtott valamennyi befektetést és tGkekivonast, valamint az
ugyfeleknek atadott kapcsolddé alkalmassagi jelentéseket;

b) alakitsa ki ugy a nyilvantartasi intézkedéseket, hogy azok kialakitasuknal fogva
tegyék lehet6évé az alkalmassagi értékeléssel kapcsolatos hibdk — példaul
félreértékesités — kimutatasat;

c) tegye hozzaférhet6vé a nyilvantartdsokat — ideértve az Ugyfelek szamara
biztositott alkalmassagi jelentéseket is —az Intézmény érintett munkatarsai és az
illetékes hatdsdgok szdmara;

d) hozzon létre megfelel6 folyamatokat a nyilvantartdsi intézkedések esetleges
hidnyossagainak vagy korlatainak mérséklésére.

Elvart, hogy az Intézmény dltal elfogadott nyilvantartasi intézkedések tegyék lehetévé
az Intézmény szamadra egy adott befektetés, illetve t6kekivonas és befektetési tanacs
okdnak utdélagos visszakeresését, még akkor is, ha ez a tanacs nem eredményezett
tényleges befektetést, illetve tékekivonast. Ez fontos lehet az lgyfél és az Intézmény
kozotti esetleges vita esetén. Az intézkedés emellett az ellen6rzés szempontjabdl is
jelent6séggel bir, mivel a nyilvdntartas hianyossagai hatraltathatjdk az MNB-nek az
Intézmény alkalmassagi folyamatdval kapcsolatos értékelését, valamint a
félreértékesitéssel 6sszefliggd kockazatok vallalatvezetés altali azonositasat.

Az MNB elvarja, hogy az Intézmény vezessen nyilvantartdst minden, az alkalmassagi
értékeléssel Osszefliggd informacidérdl, tobbek kozott az Ugyfélre vonatkozd
informacidkrdl — beleértve az informacid felhasznalasanak maodjat és az Ggyfél kockazati
profiljanak kialakitdsa szempontjabdl valé értelmezését —, valamint az Ulgyfélnek
ajanlott vagy a nevében vasarolt pénziigyi eszkdzokre vonatkozd informacidkrol,
tovabba az lgyfeleknek nyujtott alkalmassagi jelentésrél. Az MNB elvarja, hogy a
nyilvantartds az alabbiakat tartalmazza:

a) az Intézmény 4altal az alkalmassagi értékelés tekintetében végrehajtott
madositasokat, kiilondsen az ligyfél kockazati profiljanak valtozasait;

b) a pénziigyi eszk6zdk azon tipusait, amelyek az adott profilhoz alkalmasak és az
értékelés indokoldsat, valamint az esetleges valtozasokat és azok okait;

c) azon helyzeteket, amelyekben az Ugyfél fenntarthatdsagi preferencidi a
2017/565/EU rendelet 54. cikk (10) bekezdésével Gsszhangban kiigazitasra
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keriilnek, a kiigazitas egyértelm( magyardazatat is beleértve.

Elvart tovdbbd, hogy az Intézmény ismerje azon tovabbi kockazatokat, amelyek
befolydsolhatjdk az internetes, illetve digitdlis eszk6zokén keresztll biztositott
befektetési szolgaltatdsok nyujtdsat. llyen kockdzat lehet egyebek mellett a
rosszindulatu kibertevékenység. Az MNB elvarja, hogy az Intézmény hozza meg az ezen
kockazatok enyhitésére alkalmas intézkedéseket.

VII. Zar6 rendelkezések

Az ajanlds az Magyar Nemzeti Bankrél sz616 2013. évi CXXXIX. torvény 13. § (2) bekezdés
i) pontja szerint kiadott, a felligyelt pénzligyi szervezetekre kotelez6 erével nem
rendelkezd szabdlyozé eszkdz. Az MINB dltal kiadott ajanlds tartalma kifejezi a
jogszabdlyok altal tdmasztott kovetelményeket, az MNB jogalkalmazasi gyakorlata
alapjan alkalmazni javasolt elveket, illetve mddszereket, a piaci szabvanyokat és
szokvanyokat.

Az ajanlasnak valé megfelelést az MNB az dltala felligyelt pénziigyi szervezetek kérében
az ellen6rzési és monitoring tevékenysége soran figyelemmel kiséri és értékeli,
0sszhangban az altalanos eurdpai felligyeleti gyakorlattal.

Az MNB felhivja a figyelmet arra, hogy a pénzligyi szervezet a jelen ajanlas tartalmat
szabalyzatai részévé teheti. Ebben az esetben a pénzligyi szervezet jogosult feltlintetni,
hogy a szabalyzataban foglaltak megfelelnek az MNB altal kiadott vonatkozé ajanlasnak.
Amennyiben a pénzligyi szervezet csupan az ajanlas egyes részeit kivanja szabalyzataiba
megjeleniteni, Ugy az ajanlasra valé hivatkozast keriilje, illetve csak az ajanlasbdl
atemelt részek tekintetében alkalmazza.

Az MNB a jelen ajanlas alkalmazasat 2024. marcius 28-tdél varja el az érintett pénzigyi
szervezetektdl.

2024. marcius 28-an a befektetési szolgdltatds nyudjtasa soran iranyadd el6zetes

tdjékozddasi kotelezettség megfelel6 teljesitésének egyes szempontjairdl szo6lo
10/2019. (IV.15.) MNB ajanlas hatélyat veszti.

Dr. Matolcsy Gyorgy sk.
a Magyar Nemzeti Bank elnoke
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