A Magyar Nemzeti Bank
10/2019. (IV.15.) szamu ajanlasa

a befektetési szolgaltatas nyujtasa soran iranyado elGzetes tdjékozddasi kotelezettség
megfeleld teljesitésének egyes szempontjairdl

I. Az ajanlas célja és hatalya

Az ajanlas célja a befektetési szolgaltatdsi tevékenység soran irdnyadd el6zetes tdjékozddasi
kotelezettség teljesitésével kapcsolatban a Magyar Nemzeti Bank (a tovdbbiakban: MNB)
elvarasainak megfogalmazasa, és ezzel a jogalkalmazas kiszamithatdsaganak novelése, a vonatkozd
jogszabalyok egységes alkalmazasanak elGsegitése.

A pénzigyi eszkozok piacairdl, valamint a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU iranyelv
modositdsardl szélé 2014. majus 15-i 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tandacsi iranyelv (a
tovabbiakban: MiFID I1) 25. cikke, illetve a 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelvnek a
befektetési vallalkozasok szervezeti kdvetelményei és mikodési feltételei, valamint az iranyelv
alkalmazasaban meghatdrozott kifejezések tekintetében torténd kiegészitésérdl szold 2016. aprilis
25-i (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld bizottsagi rendelet (a tovabbiakban: Rendelet) 54-56.
cikke a befektetési vallalkozasok szamdara a befektetési szolgaltatds nyujtasa soran irdnyado
el6zetes tajékozodasi kotelezettséget hataroznak meg, tovdbba tartalmazzak az alkalmassag és
megfelel6ség értékelésének szempontjait. A Rendelet el6irdsai kozvetlenil alkalmazanddk, a
MIFID 1l vonatkozd rendelkezései pedig a befektetési vallalkozasokrél és az Aarutdzsdei
szolgdltatokrdl, valamint az altaluk végezhetd tevékenységek szabalyairdl sz6l6 2007. évi CXXXVIII.
torvénybe (a tovabbiakban: Bszt.) keriiltek atiltetésre.

Az MNB jelen ajanlas kozzétételével biztositja az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatdsag (a tovabbiakban:
ESMA) 2018. november 6-ai, ESMA35-43-1163 szamu, a MiFID |l szerinti alkalmassagi
kévetelmények bizonyos szempontjairdl kiadott irdnymutatdsainak?® valé megfelelést is.

Az ajanlas cimzettjei

a) a Bszt. szerinti befektetési vallalkozasok,

b) a hitelintézetekrél és a pénziigyi vallalkozasokrdl sz6lé 2013. évi CCXXXVII. torvény szerinti
hitelintézetek, amennyiben a Bszt. szerinti befektetési szolgdltatdsi tevékenységet
végeznek, valamint Ugyfeleiknek strukturalt betéteket értékesitenek vagy azokkal
kapcsolatos tandcsadast nyujtanak,

c) a kollektiv befektetési formakrdl és kezelSikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu torvények
moédositasarél szélé 2014. évi XVI. térvény (a tovabbiakban: Kbftv.) szerinti AEKBV-
alapkezeldSk a Kbftv. 6. § (2) bekezdésében meghatdrozott tevékenységek végzése esetén,
valamint

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

(a tovabbiakban egyutt: Vallalkozasok).
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Az ajanlas alkalmassagi értékelésre irdnyaddé rendelkezései teljes egészében alkalmazanddék azon
Vallalkozdsok esetében, amelyek befektetési tanacsadas és portféliokezelés szolgaltatdsokat
nyujtanak, fuggetlenll az tgyfelekkel torténd interakcid mddjatol. Az ajanlas egyes pontjainak
alkalmazasa — az lgyfelek és a Vallalkozasok munkatarsai kozotti korlatozott vagy nem létezd
interakcié miatt — kiiléndsen fontosnak tekinthetd robottanacsadas nyujtasa esetén.

Az ajanlds els6dlegesen azon helyzetekre vonatkozik, amelyekben a Vallalkozdsok a
szolgaltatasokat lakossagi lgyfeleknek nyujtjdk, az azonban a szikséges mértékben a szakmai
Ugyfeleknek torténé szolgdltatdsnyujtas esetén is alkalmazandd, figyelembe véve a Rendelet 54.
cikk (3) bekezdését és a Bszt. ligyfél mindsitésére vonatkozo szabdlyait (Bszt. 48. és 49. §-a).

Jelen ajanlds a jogszabalyi rendelkezésekre teljeskorlien nem utal vissza az elvek és elvarasok
megfogalmazdsakor, mindez azonban a kapcsolédd jogszabalyi elGirasoknak valé megfelelés
kotelezettségét nem érinti.

Jelen ajanlas adatkezelési, adatvédelmi kérdésekben irdnymutatdst nem fogalmaz meg, a
személyes adatok kezelése vonatkozasaban semmilyen elvdrast nem tartalmaz, és az abban foglalt
kdvetelmények semmilyen médon nem értelmezhetéek személyes adatok kezelésére vonatkozd
felhatalmazasnak. Az ajanlasban rogzitett felligyeleti elvarasok teljesitésével Osszefliggésben
torténé adatkezelés kizarélag a mindenkor hatalyos adatvédelmi jogszabalyi rendelkezések
betartdsaval végezhet6.

Il. Ertelmez6 rendelkezések

1. Jelen ajanlds alkalmazasaban:

1.1. alkalmassdgi értékelés: az ligyfélre vonatkozé teljes informdacidgydjtési folyamat és egy ezt

kovet6 értékelés egy adott befektetési termék Ugyfél szdmdra vald alkalmassagardl olyan

Vallalkozas dltal, amely alaposan ismeri az adott terméket, amelyet ajanlhat, vagy amelybe az

Ugyfél nevében befektethet;

1.2. befektetési termék: a Bszt. 6. §-a szerinti pénziigyi eszkdz és a Bszt. 4. § (2) bekezdés 58a.

pontja szerinti strukturalt betét;

1.3. robottandcsadds: befektetési tandcsadas és portféliokezelés szolgdltatasok nyujtasa —teljesen

vagy részben — egy, az lgyfelekkel érintkez6 eszkozként hasznalt automatizalt vagy félig

automatizalt rendszeren keresztdl.

2. Az ajanldsban hasznalt tovabbi fogalmak — eltéré rendelkezés hianyaban — a Bszt.-ben és a
Rendeletben meghatarozottak szerint értelmezenddék.

lll. Az ligyfelek tajékoztatasa az alkalmassagi értékelés céljarol
1. szamu dltaldnos elvdrds
3. A Vallalkozdsoknak egyértelm( és egyszeri moddon tdjékoztatniuk kell Ugyfeleiket az
alkalmassagi értékelésr6l és annak céljarél, amely abban all, hogy képessé tegye a
Vallalkozdsokat az Ugyfél érdekeinek leginkdbb megfelel6 mddon torténé eljardsra. A

tdjékoztatdsnak vildgosan ki kell térnie arra, hogy a Vallalkozas feladata az értékelés elvégzése,
ezaltal megértetve az lgyféllel, hogy miért kérik bizonyos informacidk szolgaltatasara, valamint
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megértetve ezen informacidk naprakész, pontos és teljeskdrd voltanak a fontossagat. A
tdjékoztatds egységes formatumban is nyujthato.

Kiegészité elvdardsok

4.

Az alkalmassdgi értékeléssel kapcsolatos tajékoztatds rendeltetése, hogy az Gigyfelek megértsék
e kovetelmények céljat. Ez 6sztonodzheti Gket, hogy pontos és kielégit6 informaciot nydjtsanak
ismereteikr6l, tapasztalataikrél, pénzigyi helyzetikr6l — ideértve veszteségviselési
képességliket — és a befektetési célkitlizéseikrél, beleértve kockazatviselési hajlanddsagukat. Az
MNB elvarja, hogy a Vdllalkozasok felhivjdk Ugyfeleik figyelmét a pontos és teljes kord
informdcidszolgaltatds szlikségességére, mivel csak ilyen informacié birtokaban lehetnek
képesek arra, hogy az ligyfél szamara alkalmas terméket vagy szolgaltatdsokat ajanljanak. A
relevans informacié hidnydban a Vallalkozdsok nem nyujthatnak befektetési tanacsaddas és
portfélidkezelés szolgaltatasokat az ligyfelek szamara.

. A Vallalkozdsok donthetnek arrdl, hogy miként tdjékoztatjak Ugyfeleiket az alkalmassagi

értékelés céljardl. A haszndlt formatum tekintetében azonban elvart, hogy az lehet6vé tegye az
Ugyfelek részére atadott tajékoztatds megtorténtének ellendrzését.

A Villalkozasok nem Aallithatjak, illetve nem kelthetik azt a benyomast, hogy az ligyfél dont a
befektetés alkalmassagardl, vagy, hogy az ligyfél hatarozza meg, mely pénziigyi eszkoz felel meg
sajat kockdzati profiljanak. Ekként a Vallalkozasok nem jelenthetik ki egy adott pénzigyi
eszkozrdl, hogy azt az ligyfél valasztotta ki, mint szdmara alkalmasat, tovdbba nem kérhetik az
ugyféltél valamely eszkdz vagy szolgdltatas alkalmassaganak megerGsitését.

. Semmilyen, a Vallalkozasok alkalmassagi értékelésért vallalt felel6sségének a korlatozdsara

irdnyuld nyilatkozat nem befolydsolja a gyakorlatban az Ggyfelek szdmara nyujtott szolgaltatast,
illetve annak értékelését, hogy a Vallalkozas megfelel-e az irdnyadd kdvetelményeknek. Ekként
az alkalmassagi értékelés elvégzéséhez sziikséges ugyféladatok (pl. befektetési id6tavra/tartasi
idGszakra vonatkozd vagy a kockdazatviselési hajlandésaghoz kapcsoldodd informacid)
Osszegyljtésekor a Vallalkozasok nem dllithatjak, hogy nem értékelik az alkalmassagot.

. Annak érdekében, hogy az ligyfelek megfelel§ informacidhoz jussanak a robottanacsadds utjan

nyujtott szolgdltatasokra vonatkozdan, az MNB elvarja, hogy a Vallalkozasok az alkalmassagi

értékelés céljardl sz6l6 tdjékoztatds sordn az egyéb szikséges informacidok mellett a kovetkez6

tdjékoztatast is biztositsdk az tigyfelek részére:

a) az emberi beavatkozas pontos mértékének és terjedelmének vildgos részletezése, tovabba
tdjékoztatas arrdl, hogy az ligyfél kérhet-e — és ha igen, milyen mdédon — emberi interakciot;

b) annak részletezése, hogy az Ugyfelek daltal adott valaszok kdzvetlen hatdssal lesznek az
altaluk  vagy a nevikben meghozott befektetési dontések alkalmassaganak
meghatdrozasara;

c) a befektetési tandcsadds vagy portféliokezelés szolgaltatds nyujtasahoz hasznalt
informaciéforrasok leirdsa (példaul internetes kérdGiv hasznalata esetén a Vallalkozasoktdl
elvart annak kozlése, hogy a kérddivre adott valaszok lehetnek a robottandcsadds
kizdrélagos alapjai, vagy a Vdllalkozdas hozzaférhet-e mas, (gyfélre vonatkozd
informacidkhoz);

d) annak részletezése, hogy miként és mikor aktualizdljdk az Ugyfél adatait a pénziigyi
helyzete, személyes korilményei és egyéb jellemz6k tekintetében.
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9. Tekintettel arra, hogy minden, az lgyfelek részére atadott tajékoztatasnak és jelentésnek

Osszhangban kell allnia a vonatkozo jogszabalyi el6irdsokkal — ideértve a tartds adathordozon
torténd informacidszolgaltatasra vonatkozd kotelezettségeket is — a Vallalkozdsoknak
gondosan mérlegelnitik kell, hogy irdsbeli tdjékoztatasaik hatékonyak-e (példaul abbdl a
szempontbdl, hogy a szlikséges tajékoztatds kozvetleniil elérhetS-e az ligyfelek szamara, az
lathatd-e, érthet6-e). A robottanacsadast nyujtd Vallalkozasok szamara ez kilondsen a
kovetkez6k mérlegelését foglalhatja magaban:

a) a relevans informaciok kiemelésének sziikségessége (példaul felugré ablakok és hasonld
funkcidk hasznalatdval);

b) bizonyos informacidk interaktiv szoveggel torténd kiegészitésének sziikségessége (példaul
olyan funkcidk hasznalatdval, mint a helyi siugd) vagy egyéb részletes tdjékoztatds
rendelkezésre bocsatdsdnak szikségessége azon Ugyfelek szamadra, akik tovabbi
informdaciét keresnek (példaul a ,,gyakran ismételt kérdések” menilipontban).

IV. ,Ismerd az ligyfeled, ismerd a terméked!”

IV.1. Az iigyfelek megértéséhez sziikséges intézkedések

2. szamu dltaldnos elvarads

10.

A Villalkozasoknak megfelel§ politikdkat és eljarasokat — ideértve a megfelel6 eszkdzoket is —
szlikséges kidolgozni, megvaldsitani és fenntartani annak érdekében, hogy megismerhessék
ugyfeleik Iényeges jellemzéit. Elvart tovdbba, hogy a Vallalkozdsok gondoskodjanak arrél, hogy
az ugyfeleikrél 0Osszegyljtott informacidk értékelése kovetkezetes mddon torténjen,
fliggetlendl az ilyen informacidk gy(ijtéséhez hasznalt eszk6zoktdl.

Kiegészité elvdrdsok

11.

12.

13.

A Vallalkozasok altal kidolgozott politikdaknak és eljarasoknak lehetévé kell tenniik a
Vallalkozdsok szdmdra az alkalmassagi értékelés valamennyi tgyfél tekintetében torténd
elvégzéséhez sziikséges Osszes informacid 0sszegyljtését és értékelését, figyelembe véve a 3.
szamu altalanos elvarasban foglalt elemeket. A kidolgozott politikadkat és eljardsokat javasolt
legalabb évente felllvizsgalni.

A Villalkozdsok kérdGiveket is készithetnek — akar digitdlis formatumban is —, amelyeket az
tgyfeleik toltenek ki, vagy amelyeken az lgyfelekkel folytatott megbeszéléseken gydijtott
informaciét rogzitenek. A Vallalkozdsoknak gondoskodniuk kell arrdl, hogy az lgyfeleik a
feltett kérdéseket helyesen értelmezzék, és az informacidgydjtésre haszndlt barmely mas
maddszert Ugy kell megterveznilik, hogy megkapjak az alkalmassagi értékeléshez sziikséges
informacidkat.

Az alkalmassdagi értékelés céljabdl készitett, az ligyfelekkel kapcsolatos informacidk gydjtésére
szolgalé kérdGivek kialakitdsakor a Vallalkozasoknak figyelembe kell vennilk azokat a
leggyakoribb okokat, amelyek miatt a befektet6k nem tudjak megfelel6en kitolteni a
kérdGiveket. igy kiilondsen:
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14.

15.

16.

a) figyelmet kell forditani a kérd6iv egyértelm(iségére, teljességére és érthetGségére,
valamint el kell kertilni a félrevezetG, zavaros, pontatlan nyelvezetet és a szaknyelv tulzott
hasznalatat;

b) az elrendezés kidolgozdsa — betlitipus, sorkdéz és hasonlé elemek hasznalata — soran
gondosan kell eljarni, és kertlni kell a befekteti valasztas befolyasolasat;

c) kerilni szlikséges azt, hogy az informaciogydijtés tobb elemre vonatkozéan egyetlen kérdés
révén torténjen, kiildnbésen a tudas, a tapasztalat és a kockazatviselési hajlanddsag
felmérése sorén;

d) a Vallalkozasoknak kiilonos figyelemmel kell lennilik a feltett kérdések sorrendjére, annak
érdekében, hogy hatékonyan gyl(jtsenek informaciot;

e) a szikséges informacio teljes korli beszerzése érdekében a kérdGiveken — kilondsen a
befektetd pénziigyi helyzetére vonatkozé informacio tekintetében — nem tilintethet6 fel a
valaszadas mell6zésének lehetGsége.

Szlikséges tovdbba, hogy a Vallalkozdsok észszerl |épéseket tegyenek annak felmérése
érdekében, hogy az Ugyfél mennyire van tisztaban a befektetési kockazattal, valamint
mennyire ismeri a kockdzatok és a befektetések megtériilése kozotti kapcsolatot, mivel ez
kulcsfontossagu ahhoz, hogy a Vallalkozasok az alkalmassagi értékelés elvégzése soran az
ugyfelek érdekeinek megfelel6en jarjanak el. Az ezzel kapcsolatos kérdésekkel 6sszefliggésben
a Vdllalkozasoknak egyértelm(ien és egyszerlen kell elmagyardzniuk, hogy a vdlaszadas célja
az ugyfelek kockdazatviselési hajlanddsaganak (kockazati profil), és ez alapjan a szamukra
alkalmas pénziigyi termékek — és a kapcsolddo kockazatok — korének felmérése.

Az alkalmassagi értékelés elvégzéséhez sziikséges informacidk tobb olyan elemet

tartalmaznak, amelyek befolydsolhatjak példaul az ligyfél pénziigyi helyzetének — ideértve

veszteségviselési képességét — vagy a befektetési célkitlizéseinek — ideértve kockazattliré
hajlanddsagat — elemzését. llyen elemek lehetnek:

a) az ugyfél csaladi allapota (kiilonosen az lgyfél jogi lehet6sége arra, hogy kotelezettséget
vallaljon olyan eszk6zokre, amelyek tarstulajdonosa a partnere);

b) az tgyfél csaladi helyzete (illetve az e tekintetben bekdvetkezd valtozdsok, mivel ezek
hatdssal lehetnek az tigyfél pénzligyi helyzetére, példaul gyermek sziiletése vagy egyetemi
tanulmanyainak megkezdése esetén);

c) az lgyfél életkora (leginkdbb a befektetési célkitlizések helyes értékeléséhez fontos,
kiilonosen a befektetd altal vallalt pénziigyi kockdzatok szintje, valamint a megtartasi
idGszak, illetve befektetési id6tav tekintetében, amely utébbi az arra valdé hajlanddsagot
jelzi, hogy egy befektetést az ligyfél egy bizonyos iddszakig megtart);

d) az tigyfél foglalkoztatdsi helyzete (a munkahely biztonsagdnak mértéke vagy az a tény, hogy
az ugyfél kozel all a nyugdijazashoz, hatassal lehet pénziigyi helyzetére vagy befektetési
célkitlizéseire);

e) a likviditas sziikségessége bizonyos fontos befektetésekre vonatkozéan vagy egy jovébeli
pénzligyi kotelezettség finanszirozdsanak szikségessége (példdul ingatlanvasarlas,
tandijak).

Az MNB jé gyakorlatnak tartja, ha a Vallalkozasok az lgyfelek befektetési célkit(izéseire
vonatkozdé informdcidok beszerzése sordn nem pénzigyi természetl elemeket is figyelembe
vesznek, igy kiilonésen a kdrnyezetvédelmi, klimavédelmi célokat szolgalé befektetésekkel
kapcsolatos esetleges preferencidkat, tovabba —a 15. pontban felsoroltakon tul — informaciot
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17.

18.

19.

20.

gylijtenek az Ulgyfelek kornyezetvédelmi, tarsadalmi és vallalatiranyitasi tényezdSkkel
kapcsolatos preferencidirdl.

A sziikséges informacidk meghatarozasakor a Vallalkozasoknak javasolt szem el6tt tartaniuk,
hogy milyen hatassal lehetnek az ilyen informacidkra vonatkozd lényeges valtozasok az
alkalmassagi értékelésre.

A Villalkozasoknak minden észszerl lépést meg kell tennilk annak kielégit6 értékelése
érdekében, hogy ulgyfeleik tisztdban vannak-e a Vallalkozas ajanlatdban lévé termékek f6
jellemzGivel és a termékek tipusaihoz kapcsolddd kockazatokkal. Az, hogy a Vallalkozasok
mechanizmusokat fogadjanak el az onértékelés elkeriilése és az ligyfél altal adott valaszok
kovetkezetességének biztositdasa érdekében?, kiléndsen fontos az lgyfél ismereteinek és
tapasztalatanak helyes értékeléséhez. A Vallalkozdsok 4dltal az Ugyfél ismereteirél és
tapasztalatairdl 0Osszegyljtott informdcidkat teljes egészében figyelembe kell venni a
termékekkel kapcsolatos ismeretek és az ajanlott lgyletek vagy a portfélié kezelése soran
felmeril6 kockazatok ismeretének atfogo értékelésénél.

Elvart tovdbba, hogy a Vallalkozasok értékeljék az tgyfelek alapvet6é pénziigyi fogalmakra
vonatkozd ismereteit, mint példdul a befektetési kockazat, beleértve a koncentracids
kockazatot, illetve a kockazat és hozam kozotti 6sszefliggés. Ennek érdekében sziikséges, hogy
a Vallalkozasok a vallalt kockdazati szint flggvényében felmerilé veszteség/megtérilés
mértékét érthet6 példakkal szemléltetve mutassak be, és értékeljék az tgyfelek valaszait
ezekre a forgatdkonyvekre.

Az MNB elvdrja, hogy a Vallalkozasok olyan kérddiveket dolgozzanak ki, amelyek segitségével

Osszegyl(jthet6 minden szikséges informacid az Ggyfelekrél. Ez kilondsen fontos lehet azon

Vallalkozdsok szdmdra, amelyek robottanacsadas szolgdltatdsokat nyujtanak, tekintettel az

emberi interakcié korlatozott voltara. Annak érdekében, hogy biztositsak az alkalmassagi

értékelésre vonatkozo kovetelményeknek valé megfelelést, a Vallalkozasoknak figyelembe kell
vennilk a kovetkezd tényezbket:

a) az internetes kérdGiv segitségével gydjtott informacidk lehet6vé teszik-e annak
értékelését, hogy az adott tanacsok alkalmasak-e az Ugyfelek szamara a tudasuk,
tapasztalatuk, pénziigyi helyzetlik, befektetési célkitlizéseik és szlikségleteik alapjan;

b) a kérdGivben feltett kérdések elég vilagosak-e, a kérddivet Ugy tervezték-e, hogy szlikség
esetén tovdbbi pontositdsokat vagy példdkat nyujtson az tgyfeleknek (olyan funkcidk
haszndlataval, mint példaul a helyi sigdk vagy el6ugré ablakok);

c) az emberi interakcié lehetGsége — beleértve a tavoli kapcsolatot elektronikus levél vagy
telefon utjan — az Ggyfelek szamara elérhet6-e az internetes kérd8ivre torténd valaszadas
soran;

d) tettek-e I|épéseket az (gyfelek altal adott kovetkezetlen valaszok kezelésére
(kapcsolddnak-e a kérdGivhez példdul olyan funkcidk, amelyek figyelmeztetik az
Ugyfeleket, ha a valaszaik a kérd8iven belll kovetkezetlennek tlinnek és javasoljak
szamukra ezek Ujragondoldsat, vagy milkoédnek-e olyan megoldasok, amelyek
automatikusan megjelolik fellilvizsgalatra vagy a Vallalkozdas dltali nyomon kdvetésre az
Ggyfél altal adott, latszdlag kovetkezetlen informaciokat).
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IV.2. Az ligyfelektdl gylijtend6 informacidk terjedelme (ardnyossag)

3. szamu dltaldanos elvards

21.

Miel6tt befektetési tanacsadas vagy portféliokezelés szolgdltatdsokat nydjtandnak, a
Vallalkozasok kotelesek beszerezni valamennyi szlikséges informacidt az Ggyfél ismereteirdl,
tapasztalatairdl, pénziigyi helyzetérdl és befektetési célkitlizéseirél. Sziikséges informacidnak
minGsillnek a Vallalkozasok altal a Bszt. szerinti el6zetes tajékozddasi és az alkalmassag
értékelésére vonatkozo kovetelményeknek valé megfelelés érdekében gydjtétt informacidk. A
sziikséges informacid mértéke valtozé lehet, aminek meghatarozdsa soran figyelembe kell
venni a befektetési tandcsadds vagy portfolidkezelés szolgaltatdsok jellemzéit, a befektetési
termékek tipusat és jellemzéit, valamint az ligyfelek tulajdonsdgait.

Kiegészité elvdrdsok

22.

23.

24,

Az ugyfél ismeretére, tapasztalatdra, pénziigyi helyzetére és befektetési célkitlizéseire

vonatkozd szikséges informdcidk korének meghatdrozdsa soran a Vallalkozasoknak

figyelembe kell vennilk az aldbbiakat:

a) azon pénziigyi eszkdz vagy lgylet tipusa, amelyet a Vallalkozasok ajanlani vagy végrehajtani
szandékoznak (ideértve az dsszetettséget és a kockazat szintjét is);

b) a Vdllalkozasok altal esetlegesen nyujtott szolgaltatas jellege és terjedelme;

c) az lgyfél igényei és korilményei;

d) az ligyfél tipusa.

Noha a gy(jtend6 informacid terjedelme valtozé lehet, minden esetben érvényes az a
kovetelmény, amely szerint a tanacsadds vagy az ligyfél nevében végrehajtott befektetés
alkalmassaga megitélésének egységesen, azonos szinvonalon kell térténnie. A jogi szabalyozas
lehet6vé teszi a Vallalkozasok szamara, hogy azon termékekkel vagy szolgaltatasokkal aranyos
mérték( informaciot gy(jtsenek, amelyeket az ugyfélnek kinalnak, vagy amelyekkel
kapcsolatban az Ugyfél t6liik szolgdltatast (befektetési tanacsadas vagy portfélidkezelés)
igényel. Nem megengedett azonban az ligyfeleket megillet6 védelmi szint csokkentése.

Az dsszetett® vagy kockazatos pénziigyi eszk6zokhoz vald hozzaférés biztositdsa soran példaul
a Vallalkozdsoknak gondosan mérlegelniiik kell, hogy az Ugyfél esetében mélyrehatébb
informacidk gydjtése sziikséges-e, mint mas, kevésbé Osszetett vagy kockdzatos eszkozok
esetében. Ez azt a célt szolgalja, hogy a Vallalkozasok értékelnitudjak, milyen mértékben képes
az lUgyfél megérteni és pénzligyileg viselni az ilyen eszkd6zokkel 6sszefliggé kockdzatokat.
Mindenesetre annak biztositdsa érdekében, hogy az ligyfelek megértsék a befektetési
kockazatot és a potencialis veszteségeket, a Vallalkozasnak vildgosan és érthetéen kell
bemutatnia ezeket a kockazatokat, lehet6leg illusztrativ példakkal szolgalva a veszteségek
mértékére egy rosszul teljesit6 befektetés esetén. Az ilyen Osszetett termékek esetében
szilkséges, hogy a Vallalkozdsok atfogd értékelést végezzenek az Ugyfél ismereteit és
tapasztalatat illet6en, tobbek kozott arra vonatkozdan, hogy képes-e megérteni azokat a
mechanizmusokat, amelyek a befektetési terméket Osszetetté teszik, tovabba kereskedett-e
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25.

26.

27.

28.

mar ilyen — példaul szarmaztatott vagy t6keattételes — termékekkel, illetve mennyi ideje
kereskedik velUk.

Illikvid pénziigyi eszkozok esetében az Osszegylijtendd ,szikséges informacié” magaban
foglalja az arra vonatkozé adatokat is, hogy az ligyfél milyen hosszu ideig hajlandé megtartani
a befektetést. Az lgyfél pénziigyi helyzetér6l mindig szlikséges informacidt gyl(jteni, azonban
a gyljtend6 informacidk terjedelmét adott esetben az ajanlandd vagy jegyzenddé pénzigyi
eszkoz tipusa hatadrozhatja meg. Az illikvid vagy kockazatos pénziigyi eszkdzok esetében a
beszerzendd ,sziikséges informdacid” kiterjedhet minden olyan, aldbb felsorolt elemre, amely
sziikséges annak feltarasahoz, hogy az lgyfél pénziigyi helyzete lehet6vé teszi-e szamara az
ilyen eszkdzokbe torténd befektetést:

a) az ugyfél rendszeres és Osszes jovedelmének mértéke; arra vonatkozé informdacid, hogy a
jovedelem allandé vagy ideiglenes jellegl; a jovedelem forrdasa (példdul munkabér,
nyugdijjellegl jovedelem, befektetésbdl szarmazo jovedelem, bérletbdl szarmazo bevétel);

b) az ligyfél vagyona, beleértve a likvid vagyont, a befektetéseket és az ingatlantulajdont (az
tgyfél tulajdondaban [év6 pénzigyi befektetések, személyes és befektetési célu
ingatlantulajdon, nyugdijalap vagy bdarmilyen készpénzbetét); az Ugyfél vagyondara
esetlegesen alkalmazandd hozzaférési és egyéb feltételek, hitelek, garancidak és mas
korlatozasok;

c) az lgyfél rendszeres pénzlgyi kotelezettségvallaldsai, ezen belll az tgyfél altal tett vagy
tervezett pénziigyi kotelezettségvallaldasok (példaul az Gigyfél tartozasai, addssagainak teljes
Osszege és egyéb id&szakos kotelezettségvallaldsai).

A gyljtend6 informaciok meghatarozasakor a Vallalkozasoknak figyelembe kell vennilk a

nyujtandé szolgdltatds jellegét is. A gyakorlatban ez a kovetkezbket jelenti:

a) amennyiben a Vallalkozdsok befektetési tandcsadas szolgdltatdst nyujtanak, elegendd
informaciét kell gydjtenitik ahhoz, hogy értékelni tudjak az Ugyfél képességét a
Vallalkozasok altal szamara ajanlott egyes pénzigyi eszkozok jellemzGje és kockazatai
megértésére;

b) amennyiben a Vallalkozasok portfélidkezelés szolgaltatast nyujtanak, az lgyfél nevében
meg kell hozniuk a befektetéssel kapcsolatos dontéseket, ezért az Gigyfélnek nincs sziiksége
olyan részletes ismeretekre és olyan szint( tapasztalatra a portfoliét alkotd Osszes
potencialis pénzligyi eszkoz tekintetében, mint abban az esetben, ha befektetési
tandcsadas szolgdltatast vesz igénybe; mindazonaltal az ligyfélnek ebben a helyzetben is at
kell tudni latnia legaldbb a portfélidhoz kapcsolédd altalanos kockazatokat, és atfogd
ralatassal kell rendelkeznie az adott esetben a portfélié részét képezd, potencidlis
pénzigyieszkoz-tipusok kockdzataira; a Vallalkozasoknak nagyon pontos képet kell
alkotniuk az Gigyfél befektetési profiljardl.

Az Ugyfélrél gydjtott informacidk részletességét az altala igénybe venni kivant szolgaltatas
terjedelme is befolyasolhatja. Tobb informacid lehet sziikséges azon lgyfelek esetén, akik a
teljes pénzigyi portfdlidjukra vonatkozdéan kérnek befektetési tanacsadast, mint azok
tekintetében, akik kifejezetten egy-egy, a teljes portfélidjuknak csupan viszonylag kis részét
képezb pénzosszeg befektetésével kapcsolatban kérnek tanacsot.

A Villalkozasoknak az Ugyfél tipusat is figyelembe kell venniik, amikor a gydjtendd
informaciérol dontenek. Rendszerint mélyrehatdbb informacidkra van sziikség a potencidlisan
kiszolgdltatott — példaul id6sebb — vagy tapasztalatlan ligyfelek esetében, akik els6 alkalommal
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29.

30.

31.

vesznek igénybe befektetési tandcsadas vagy portfoliokezelés szolgaltatast. Ha azonban
valamely Vallalkozas szakmai ligyfélnek nyujt befektetési tanacsadas vagy portféliokezelés
szolgaltatast — azzal, hogy a szakmai tgyfélként torténé besorolds megalapozott —, altalaban
joggal feltételezheti, hogy az lgyfél rendelkezik a sziikséges tapasztalattal és ismeretekkel,
ezért ezzel kapcsolatban nem koteles informaciot gydjteni.

Hasonléképpen, amennyiben a befektetési szolgdltatas abban all, hogy a Bszt. 48. §-a szerinti
szakmai Ggyfélnek nyujtanak befektetési tandcsadast vagy portféliokezelés szolgaltatast, a
Vallalkozasok joggal feltételezhetik, hogy az ligyfél képes viselni a befektetési célkitlizéseivel
O0sszhangban 4ll6, kapcsolédd befektetési kockazatokat, ezért altalaban nem kotelesek
informdaciét gydjteni az Ggyfél pénziigyi helyzetér6l. Mindamellett ezen informaciot meg kell
szerezni, ha ezt a szakmai Ugyfél befektetési célkitlizései sziikségessé teszik. Amennyiben
példaul egy szakmai Ugyfél egy kockazat fedezését tlizi ki célul, a Vallalkozasoknak részletes
informdcidkra van sziikséglik az adott kockazattal kapcsolatban, hogy eredményes fedezeti
célu eszkozt javasolhassanak.

A beszerzend§ informacié flgg az tgyfél igényeitdl és koriilményeitél is. A Vallalkozasoknak
valdszinlileg részletesebb informaciora lesz szikségik az Ugyfél pénziigyi helyzetével
kapcsolatban, amennyiben annak befektetési célkitlizései sokoldaldak, illetve hosszu tavuak,
kevesebbre akkor, ha az tigyfél rovid tavu, biztonsagos befektetést keres.*

Az Ugyfél pénziigyi helyzetére vonatkozé informacidk magukban foglaljak a befektetésre
vonatkozo informacidkat is. A Vallalkozasoktdél elvart, hogy eszk6zonként vegyék figyelembe
az ugyfelek azon pénziigyi befektetéseire vonatkozd informacidkat, amelyeket az lGgyfelek a
Vallalkozasnal tartanak. A rendelkezésre bocsatott tandcsok terjedelmétdl fliggben a
Vallalkozdsoknak arra is 6sztonozniik kell az tigyfeleket, hogy kozoljék a mas Vallalkozasoknal
lévé pénzigyi befektetéseikkel kapcsolatos részletes adatokat, lehet6ség szerint
eszkozonként.

IV.3. Az liigyfelekre vonatkozo informacidk megbizhatosaga

4. szamu dltalanos elvards

32.

A Vallalkozasoknak észszer(i |épéseket kell tenniik és megfelel§ eszkozokkel kell
rendelkeznilik annak biztositasara, hogy az ligyfeleikrél gydjtott informaciok megbizhatdak és
kovetkezetesek legyenek, anélkiil, hogy tulzottan tdmaszkodnanak az Ugyfelek
Onértékelésére.

Kiegészité elvdrdsok

33.

Bar az ligyfelektdl elvarhatd, hogy helyes, naprakész és teljes informacidkat szolgaltassanak az
alkalmassag értékeléséhez, a Vallalkozasoknak észszer(i |épéseket kell tenniiik az lgyfelekrdl
gylijtott informdacidk megbizhatdsaganak, pontossdgdnak és kovetkezetességének
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34.

35.

36.

ellendrzésére.> A Vallalkozésok felel6sséggel tartoznak annak biztositasaért, hogy megfelels
informacidkat szerezzenek az alkalmassagi értékelés elvégzéséhez. E tekintetben az lgyfél
altal aldirt minden olyan megallapodas vagy a Vdllalkozas &ltal tett nyilatkozat, amely a
Vallalkozas felelsségének az alkalmassagi értékelés tekintetében torténé korlatozdsara
irdnyul, nem felel meg a Bszt. és a Rendelet vonatkozé kovetelményeinek.

Az MNB elvarja, hogy a Vallalkozdsok az onértékelést objektiv kritériumokkal ellensulyozzak

példaul az alabbiak szerint:

a) a Vdllalkozasok ne kérdezzék meg az ligyféltdl, hogy érti-e a kockazat és hozam kozotti
Osszefliggést, valamint a kockazatdiverzifikacié fogalmat, hanem mutassanak be gyakorlati
példakat olyan esetekre, amelyek el6fordulhatnak, példaul grafikonokkal vagy pozitiv és
negativ forgatékonyvekkel;

b) a Vdllalkozasok ne azt kérdezzék meg az lgyféltél, hogy kell6képpen tapasztaltnak érzi-e
magat bizonyos eszkozokbe torténé befektetéshez, hanem azt, hogy milyen tipusu
eszkozoket ismer, és hogy milyen friss és gyakori a kereskedési tapasztalata ezekkel
kapcsolatosan;

c) a Vdllalkozasok ne azt kérdezzék meg az ligyfélt6l, hogy sajat megitélése szerint elegendé
befektetend6 pénzeszkdzzel rendelkezik-e, hanem kérjen tényszer( adatokat az lgyfél
pénziigyi helyzetérél, rendszeres jovedelmérsl és fenndlld kotelezettségeirSl (ekként
példaul a banki hiteleir6l vagy mds addssagairdl, amelyek jelent6sen befolyasolhatjak
annak értékelését, hogy az Gigyfél anyagilag képes-e a befektetéssel kapcsolatos kockazatok
és veszteségek viselésére);

d) a Vdllalkozadsok ne azt kérdezzék meg az ligyféltél, hogy szivesen vallal-e kockdzatot, hanem
azt, hogy egy adott id6tartamra vetitve milyen mértékd veszteséget lenne hajlandé elviselni
akar az egyedi befektetés, akar a teljes portfélio tekintetében.

Az Ugyfelek kockazatviselési hajlanddsdganak kérd6ives felmérése sordn elvart, hogy a
Villalkozasok ne csak a jovSbeni befektetések kivanatos kockazat/hozam-jellemzGit vizsgaljak,
hanem vegyék figyelembe az ligyfél kockazati megitélését is. E célbdl — mikdzben keriilni kell
a kockazatviselési hajlandésagra vonatkozé Onértékelést — javasolt konkrét kérdések
megfogalmazdsa az ugyfelek személyes dontéseir6l kockazati bizonytalansag esetén. A
Vallalkozdsok egyebek mellett haszndlhatnak grafikonokat, konkrét szazalékokat vagy
szamadatokat, amikor megkérdezik lgyfeleikt6l, hogy hogyan reagdlnanak a portfdlidjuk
értékének csokkenésekor.

Amennyiben a Vallalkozasok az ugyfelek altal kezelend6 eszkozoket (példaul online
kérddiveket vagy kockazatiprofil-meghatarozé szoftvert) haszndlnak az alkalmassagi értékelés
soran, elvart, hogy megfelel6 rendszerekkel és ellen6rz6 intézkedésekkel rendelkezzenek
annak biztositdsdara, hogy az eszk6zok a célnak megfelelnek és kielégité eredményeket hoznak.
llyen intézkedés lehet, ha kockdazatiprofil-meghatarozd szoftver vizsgalja az lGgyfél altal adott
valaszok koherencidjat, ezaltal képes ramutatni a kiilonb6z6 gydjtott informacidk kozotti
esetleges ellentmondasokra.
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37.

38.

39.

Mindemellett elvart, hogy a Vallalkozasok észszer(i lépéseket tegyenek az ilyen eszkdzok
hasznalataval jaré potencidlis kockdzatok enyhitésére is. Potencidlis kockazattal jar példaul az
ugyfél konkrét valaszok megadasara torténd osztonzése annak érdekében, hogy hozzaférjen
olyan pénzigyi eszk6zokhoz, amelyek maskilonben nem lennének szamara alkalmasak —
anélkil, hogy ez megfelel6en tiikrozné az lgyfél valds korilményeit és sziikségleteit. Ebben a
tekintetben irdnyaddé a 44. pont, amely arra a kockdzatra tér ki, hogy a Vallalkozdsok
meggy6zhetik az lgyfelet a kordbban megadott valaszai médositasardl anélkil, hogy a
pénziigyi helyzetében vdltozas kdvetkezett volna be.

Az (gyfelekre vonatkozd informaciok kovetkezetességének biztositdsa érdekében a
Vallalkozasoknak teljességében kell szemlélnilik a megszerzett informdaciét. Elvart tovabba,
hogy tisztdban legyenek az 6sszegyUjtott informacidk kozotti esetleges ellentmonddsokkal, és
felvegyék a kapcsolatot az Ugyféllel az esetleges lényeges kovetkezetlenségek vagy
pontatlansagok helyesbitése érdekében. llyen ellentmondas lehet példaul, ha a kevés
ismerettel vagy tapasztalattal rendelkezé tgyfelek agressziven viszonyulnak a kockazatokhoz,
vagy ha az évatos kockdazati profilhoz ambicidzus befektetési célkitlizések tarsulnak.

A Vallalkozasoktdl elvart olyan mechanizmusok elfogadasa, amelyek csdkkentik az abbdl ered6
kockazatot, hogy az Ugyfelek hajlamosak tulbecsiilni ismereteiket és tapasztalataikat. A
kockazat csokkentése megvaldsulhat példaul olyan kérdések felvételével, amelyek segitenék
a Vdllalkozasokat az lgyfelek kiilonb6z6 tipusu pénziigyi eszkozok jellemzdit és kockazatait
illet6 altalanos tajékozottsaga értékelésében. Az ilyen intézkedések kilondsen fontosak
lehetnek robottandcsadas esetén, mivel az lgyfelek altali tulbecsiilés kockazata magasabb
lehet, ha egy automatizdlt — vagy félig automatizalt — rendszeren keresztiil nyujtanak
informacidt, kiilonésen akkor, amikor az ligyfelek és a Vdllalkozasok munkatarsai kozotti
emberi interakcio nagyon korlatozott vagy hianyzik.

IV.4. Az iigyfelekre vonatkozo informacidk frissitése

5. szamu dltaldnos elvards

40.

Amennyiben a Vallalkozasok folyamatos kapcsolatot tartanak fenn az lgyféllel (példaul

folyamatos tandcsadast vagy portfélidkezelés szolgaltatasokat nyujtanak), annak érdekében,

hogy el tudjak végezni az alkalmassagi értékelést, a helytalléd és naprakész Ggyfélinformacié

fenntartasa érdekében eljarasokat kell elfogadniuk. Az MNB elvarja, hogy az az eljaras

kiterjedjen a kdvetkez6k meghatarozasara:

a) a beszerzett lgyfél-informacidk mely részét szlikséges frissiteni és milyen gyakorisaggal;

b) hogyan torténik a frissités, és mit kell tennilik a Vallalkozasoknak akkor, ha kiegészit6 vagy
frissitett informacidkat szereznek, illetve ha az lgyfél nem hajlanddé megadni a kért
informacidkat.

Kiegészité elvardsok

41.

A Villalkozasoknak rendszeresen felll kell vizsgalniuk az Ugyfél-informacidkat annak
érdekében, hogy azok mindig naprakészek, pontosak és teljesek legyenek. Ennek érdekében a
Vallalkozdsoknak olyan eljarasokat kell bevezetnilik, amelyek 6sztonzik az lgyfeleket az
eredetileg szolgdltatott informacidk aktualizdlasdra, amennyiben jelent6s valtozasok
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42.

43,

44.

45.

kovetkeznek be. Javasolt Utemezetten, legaldbb haromévente megismételni az lgyfelek
alkalmassagi tesztjét az tigyfelek altal korabban szolgaltatott informaciok frissitése és ismételt
kiértékelése érdekében. Amennyiben az ligyfelek alkalmassagi tesztjének ismételt elvégzése
soran az ugyfél arrdl nyilatkozik, hogy a teszthez altala legutdbb megadott informacidk
tekintetében érdemi vdltozds nem tortént, a szolgaltatd hagyatkozhat az lgyfél utolsd,
kiértékelt tesztjének eredményére.

Az aktualizalds gyakorisaga valtozhat példaul az Ugyfelek kockdazati profiljatél fliggéen és
figyelembe véve az ajanlott pénzlgyi eszk6zok tipusat. Az alkalmassagi kovetelmények
értelmében az lgyfélrdl gydjtott informacidk alapjan a Vallalkozas rendszerint meghatdrozza
az ugyfél kockazati profiljat, azaz azt, hogy altalaban milyen tipusu befektetési szolgdltatasok
vagy pénzlgyi eszkozok lehetnek alkalmasak szamdra, figyelembe véve ismereteit és
tapasztalatat, pénziigyi helyzetét, beleértve veszteségviselési képességét és befektetési
célkitlizéseit, kockazatviselési hajlanddsagat. Az olyan kockazati profil példaul, amely az tgyfél
szamara kockazatosabb termékek szélesebb koréhez biztosit hozzaférést, nagy
valdszinlséggel gyakoribb aktualizalast kivan. Bizonyos események is elindithatjak a frissitési
folyamatot: ez torténhet példaul a nyugdijkorhatart eléré tgyfelek esetében.

A frissités végrehajthatd egyebek mellett az tgyfelekkel valdé személyes talalkozdk utjan vagy
adatfrissitési kérddiveken keresztiil. A beszerzett naprakész informacio sziikségessé teheti az
ugyfél profiljanak a mddositasat.

Az MNB elvarja, hogy a Vallalkozasok olyan intézkedéseket hozzanak, amelyek csokkentik
annak kockazat, hogy az lgyfelet sajat profilja frissitésére 6sztonozzék annak érdekében, hogy
egy olyan befektetési termék t(injon alkalmasnak szdmdra, amely egyébként alkalmatlan
lenne, anélkil, hogy valédi véltozds kovetkezne be az Ugyfél helyzetében. Ebben az
Osszefliggésben fontosak tovabba azok az intézkedések, amelyeket azért fogadnak el, hogy az
tgyfél-informacidk megbizhatdsagat biztositsdk a 4. szamu 4dltalanos elvarasban foglaltak
szerint. Az ilyen jelleg(i kockazatok kezelésére vonatkozd bevalt gyakorlatra lehet példa olyan
eljardsok elfogaddsa, amelyekkel a Vallalkozasok az lgyletek megkezdése el6tt vagy utan
ellenérizhetik, hogy nem frissitik-e az tgyfél profiljat tul gyakran, vagy az utolsé mddositas
utan eltelt id6 nem tul rovid-e, kiléndsen, ha ez a valtozas az ajanlott befektetést megel6z6
napokban tortént. Az ilyen helyzeteket ezért elvart a megfelel6 ellenérzési teriilet elé utalni
vagy jelenteni. Ezen politikak és eljarasok killonosen fontosak olyan helyzetekben, ahol magas
a kockdzata annak, hogy a Vallalkozasok érdekei Utkoznek az ligyfél érdekeivel (ilyenek
lehetnek példaul a sajat eszkdozokben torténd elhelyezés vagy azok az esetek, ahol a
Vallalkozasok 6sztonz6t kapnak egy termék forgalmazdsa utdn). Tovabbi figyelembe veendd
tényezd az lgyféllel l1étrejové interakcid tipusa (pl. személyes vagy automatizalt rendszeren
keresztil torténé kommunikacid).b

Az MNB elvarja, hogy a Vallalkozasok tdjékoztatdst nyujtsanak az tigyfél szamara, amennyiben
a tovabbi szolgaltatott informacidk a profilja médositasat eredményezik: vagy kockdzatosabba
valik, és ezért lehetséges, hogy a kockazatosabb és Osszetettebb termékek szélesebb kore
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lenne szamadra alkalmas, ami nagyobb veszteséget is eredményezhet, vagy konzervativabba
valik, és ezért lehetséges, hogy a termékek sz(ikebb kore lenne szdmdra alkalmas.

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

6. szamu dltalanos elvards

46. A Vallalkozasoknak el6zetesen politikat kell kialakitaniuk arrél, hogyan kell elvégezni az

alkalmassagi értékelést olyan helyzetekben, amikor az ligyfél jogi személy vagy két vagy tobb
természetes személybdl allo csoport, vagy ha egy masik természetes személy képvisel egy vagy
tobb természetes személyt. A politikdnak valamennyi helyzetre vonatkozéan meg kell
hatdroznia a Bszt. alkalmassag értékelésére vonatkozé kovetelményeinek valé megfelelés
érdekében kovetend6 eljarast és kritériumokat. A Vallalkozasoknak egyértelmien és
el6zetesen tdjékoztatniuk kell azokat az ligyfeleket, akik jogi személyek, személyek csoportjai
vagy olyan természetes személyek, akiket egy masik természetes személy képvisel, arrél, hogy
ki tartozik az alkalmassagi értékelés hatdlya ala, hogyan fogjak azt elvégezni a gyakorlatban, és
milyen hatdssal lehet a relevans Ugyfelekre, a meglévé szabalyzattal 6sszhangban.

Kiegészité iranymutatdsok

47.

48.

49.

50.

A Vallalkozasoknak ellendriznilk kell, hogy a képviseletre vonatkozé jogszabdlyi rendelkezések
tartalmaznak-e olyan el6irdsokat, amelyeket az alkalmassagi értékelés elvégzésénél
figyelembe kell venni (ilyen jogszabalyi rendelkezések a kotelezd képviseletet elGird szabalyok
példaul kiskoru vagy cselekvéképtelen személyek, illetve jogi személyek esetén).

A szabdlyzatnak vildagosan meg kell kiloénboztetnie azokat a helyzeteket, amelyekben a
képviselet jogszabaly alapjan kotelez6 — mint példaul jogi személyek esetében —, valamint
azokat, amelyekben képvisel6 megbizasa nem kotelezd, és ez utdébbi helyzetekre kell
fokuszalnia. Amennyiben a politika el6irdnyozza az ligyfelek kdzo6tti megallapoddasokat, elvart
az Ugyfelek részletes irdsbeli tajékoztatasa arrdl, hogy az ilyen megallapodasok milyen hatassal
lehetnek az érdekeik védelmére. A Vdllalkozasok 4dltal a politikdjuk alapjan hozott
intézkedéseket megfelel6 mddon dokumentalni kell, hogy lehet6ség legyen utdlagos
ellen6rzésekre.

Helyzetek, amelyekben jogszabdaly alapjan kotelez6 a képviselet

A Rendelet 54. cikk (6) bekezdésének masodik albekezdése hatdrozza meg az alkalmassagi
értékelés elkészitésének maédjat azokra a helyzetekre vonatkozdan, amelyekben az tigyfél egy
természetes személy dltal képviselt természetes személy vagy szakmai Ugyfélként vald
kezelését kéré jogi személy. Az MNB jé gyakorlatnak tartja, hogy a Vallalkozasok ugyanezt a
megkozelitést alkalmazzdk minden jogi személyre vonatkozdan, fliggetlendl attdl, hogy kérték-
e szakmai tgyfélként torténd kezelésiket.

A Villalkozasoknak biztositaniuk kell a 49. pontban hivatkozott rendelkezésben foglaltak
érvényeslilését, ami egyebek mellett azt is jelenti, hogy meggy6z6dnek arrél, hogy a képviseld
a vonatkozo jogszabalyok szerint valdban jogosult az ligyleteket a mogottes lgyfél nevében
végrehajtani.
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51.

52.

53.

54.

55.

Helyzetek, amelyekben az alkalmazandd jogszabalyok nem irjdk el6 képvisel6 kinevezését

Amennyiben az ugyfél két vagy tobb természetes személy csoportja, és a vonatkozé
jogszabalyok nem irjak el6 képvisel6 kinevezését, a Vallalkozasok politikajanak kell
meghatdroznia, hogy kit6l kell begy(jteni a sziikséges informacidkat és hogyan kell az
alkalmassagi értékelést elvégezni. Elvart az lgyfelek megfelel6 tdjékoztatasa a Vallalkozasok
altal alkalmazott — a Vallalkozasok politikajaban meghatarozott — megkdzelitésrél, valamint e
megkozelitésnek az alkalmassagi értékelés gyakorlati megvaldsitdasanak maodjara gyakorolt
hatasarol.

A Vdllalkozasok az alabbi — vagy hasonlé — megkozelitéseket alkalmazhatnak:
a) a két vagy tobb természetes személybdl allé csoport felhivasa egy képvisels kijeldlésére;

vagy
b) informacid gylijtése az egyes lgyfelekrél és az egyes lgyfelek alkalmassaganak értékelése.

A két vagy tobb természetes személybdl allé csoport felhivasa egy képviseld kijel6lésére

Amennyiben a két vagy tobb természetes személyb6l allé csoport képvisel6t jelol ki, a Rendelet
54. cikk (6) bekezdésének masodik albekezdésével megegyezé megkozelités alkalmazhatd,
amely értelmében a képvisel6nek kell rendelkeznie a megfelelé tuddssal és tapasztalattal, a
pénziigyi helyzet és a befektetési célkitlizések vizsgalata pedig a mogottes ligyfélre, Ugyfelekre
vonatkozdan torténik. A képvisel6 kijeldlésének irdsban kell torténnie, 6sszhangban kell allnia
a képviseletre vonatkozd jogszabalyi elGirdsokkal, és elvart, hogy azt a Vallalkozdsok
nyilvantartsak. Az lGgyfeleket — a csoport egy részét — irdsban pontosan tajékoztatni szlikséges
arrdl, hogy az ugyfelek kozott létrejové megdllapodds milyen hatdssal lehet az érdekeik
védelmére.

A Villalkozasok politikdja el6irhatja a mogottes Ugyfelek szamara, hogy befektetési
célkitlizéseiket egyetértéssel hatdrozzak meg.

Ha az érintett feleknek nehézségeik tdmadnak annak elddontése soran, hogy kitél vagy kiktdl
sziikséges az ismeretekre és tapasztalatra vonatkozd informacid beszerzése, illetve milyen
alapon hatarozhaté meg a pénzigyi helyzet az alkalmassagi értékeléshez vagy hogyan
hatdrozhatok meg a befektetési célkitlizések, a Vallalkozasoktdl elvart a legkoriltekintébb
megkozelités valasztasa, figyelembe véve ennek megfelel6en a legkevesebb tudassal és
tapasztalattal rendelkez6 személyre, a leggyengébb pénziigyi helyzetre vagy a
legkonzervativabb befektetési célokra vonatkozé informacidkat. Alternativ megoldasként a
Vallalkozasok politikaja azt is rogzitheti, hogy ilyen helyzetben nem lesz képes befektetési
tandcsadas vagy portfélidkezelés szolgdltatds nyudjtdsara. A Vallalkozdsoktdl elvart a
korultekint6 eljaras, ha jelentls eltérés tapasztalhatd az ismeretek és a tapasztalat szintjében
vagy a csoportba tartozo kilonbo6z6 Ggyfelek pénziigyi helyzetében, vagy amikor a befektetési
tandcsadds vagy portfoliokezelés szolgdltatdsok magukban foglalhatnak t6keattételes
pénzigyi eszkozoket vagy fluggd kotelezettségekkel jard (igyleteket, amelyek akar az
Ugyfélcsoport kezdeti befektetését is meghaladd, jelentGs veszteségeket eredményezhetnek.
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llyen esetekben a Vallalkozasoknak egyértelmien dokumentdlniuk kell a valasztott
megkozelitést.

Informacid gylijtése az egyes tgyfelekrdl és az egyes ligyfelek alkalmassaganak értékelése

56. Abban az esetben, ha a Vallalkozasok ugy déntenek, hogy a csoport tagjat képezé minden
egyes egyéni Ugyfélre vonatkozdéan gylijtenek informacidkat és végeznek alkalmassagi
értékelést, amennyiben — akar az Ugyfelek kilonb6z6 befektetési profilokba torténd
besorolasat indokoltta tévé — jelent8s eltérés mutatkozik ezen egyéni Ggyfelek tulajdonsagai
kozott, nehézséget jelenthet az ezen ligyfélcsoport eszkdzeire vagy portfoélidjara vonatkozd
befektetési tandcsadas és portfélidkezelés szolgaltatds kovetkezetességének biztositdsa. llyen
helyzetben el6fordulhat, hogy a pénzligyi eszkdz a csoport egyik tagja szamdra alkalmas,
valamely masik tag szdmara azonban nem. A Vallalkozasok politikdjanak pontosan meg kell
hatdroznia a hasonlé helyzetek megolddsanak maddjat. A Vallalkozasoktdl elvart, hogy a
legkoriltekint6bb megkozelitést alkalmazzak, figyelembe véve a csoporthoz tartozd, a
legkevesebb tudassal és tapasztalattal, a leggyengébb pénzigyi helyzettel vagy a
legkonzervativabb befektetési célkitlizésekkel rendelkezé tigyféllel kapcsolatos informacidkat.
Alternativ megoldasként a Vallalkozasok politikdja azt is rogzitheti, hogy ilyen helyzetben nem
lesznek képesek befektetési tanacsadas vagy portfélidkezelés szolgaltatds nyujtasara. Egy
olyan megoldas azonban, amely soran a Vallalkozasok az alkalmassagi értékelés céljabdl egy
atlagos — a csoport valamennyi tagjara vonatkozdé informdacié alapjan meghatdrozott —
tuddsszintet vesznek figyelembe, nem all 6sszhangban azzal az elvvel, amely értelmében a
Vallalkozasoknak az tigyfél legjobb érdekeit szem el6tt tartva sziikséges eljarniuk.

IV.6. A befektetési termékek megértéséhez sziikséges mechanizmusok
7. szdmdu dltaldnos elvdrds

57. A Vallalkozdsoknak biztositaniuk kell, hogy a befektetési termékek jellemzéi, jellege és
tulajdonsagai — ideértve azok koltségeit és kockazatait — megértése érdekében alkalmazott
politikdk és eljarasok lehet6vé tegyék szamukra, hogy alkalmas befektetéseket ajanljanak,
vagy Ugyfeleik nevében a szamukra alkalmas termékekbe fektessenek be.

Kiegészité iranymutatdsok

58. AVallalkozdsoknak szilard és objektiv eljarasokat, modszereket és eszkozoket kell elfogadniuk,
amelyek lehet6vé teszik szamukra a kilonboz6 jellemz6k és relevans kockazati tényez6k —
példaul hitelkockazat, piaci kockdazat, likviditdsi kockdzat — megfelelé figyelembevételét
minden olyan befektetési termékre vonatkozéan, amelyet ajanlhatnak, vagy amelyekbe az
ugyfelek nevében befektethetnek. Kiléndsen fontos, hogy ne keriiljon sor az azonositott
likviditdsi kockdzat kiegyensulyozasara mas kockdazati mutatokkal (példdul a hitel-
/partnerkockazat és a piaci kockazat értékeléséhez elfogadottakkal). Ennek oka, hogy a termék
likviditasi jellemz6it 6ssze kell vetni az arra vonatkozé informacidkkal, hogy az ligyfél hajlando-
e megtartani a befektetést egy bizonyos id6szakra, az uUgynevezett ajanlott tartasi id6északra.
Ide tartozik tovabbd a Vallalkozds termékiranyitdsi kotelezettség teljesitése céljabol végzett
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elemzésének’ figyelembevétele is. Ebben az Gsszefliggésben a Villalkozasoknak gondosan
értékelniik kell, hogy bizonyos termékek hogyan viselkedhetnek bizonyos koriilmények k6zott
(példaul az atvaltoztathatd kotvények vagy egyéb, a pénziigyi kozvetitGrendszer egyes
szereplGinek biztonsagat erdGsité intézményrendszer tovabbfejlesztésérél szolo 2014. évi
XXXVII. torvény hatdlya ala tartozé hitelviszonyt megtestesité instrumentumok, melyek
részvénnyé valtozhatnak).

59. Kilonosen fontos a termék ,0sszetettségének” figyelembevétele, és az ligyfél — fGként
ismeretre és tapasztalatra vonatkozd — adataival torténd parositdsa. Az Osszetettség relativ
fogalom, amely szamos tényez6tSl flgg, igy a Vallalkozdsoktél elvart a Bszt.-ben
meghatarozott kritériumok és elvek figyelembevétele, amikor meghatarozzak és megfelel6en
modositjak az Osszetettség szintjét a termékek jellemz6ihez viszonyitva az alkalmassagi
értékelés céljabol.

60. A Vallalkozasoktdl elvart olyan eljardsok elfogadasa, amelyek biztositjdk, hogy a
termékajanlatban szerepl6 befektetési termékek megértéséhez és helyes besoroldsdhoz
haszndlt informaciok megbizhatdak, pontosak, kovetkezetesek és naprakészek legyenek. Az
ilyen eljardsok elfogadasakor a Vallalkozasoknak figyelembe kell venniik a termékek
kilonboz6 jellemzéit és jellegét. Az 6sszetettebb, bizonyos jellemzdékkel rendelkez6 termékek
esetén részletesebb eljardsokra van szlikség, és a Vallalkozasoknak nem kell kizardélag egy
adatszolgdltatéra tamaszkodniuk annak érdekében, hogy megértsék és besoroljdk ezeket a
befektetési termékeket, viszont a beszerzett adatokat tobb informacioforras alapjan kell
ellendriznitk, kritikanak alavetnitik és 6sszehasonlitaniuk.

61. Mindezek mellett a Vallalkozasoktdl elvart a felhaszndlt informacidk fellilvizsgdlata annak
érdekében, hogy azok tikrozzék a termék besoroldsara esetlegesen hatdssal 1évé fontos
valtozasokat. Ez kiilondsen fontos a pénzligyi piacok folyamatos fejl6dését és novekedését
tekintve.

V. Az lGigyfelek szamara alkalmas termékek
V.1. A befektetések alkalmassaganak biztositasahoz sziikséges intézkedések

8. szamu dltaldnos elvards

62. Annak érdekében, hogy Ulgyfeleiknek alkalmas befektetéseket ajanlhassanak, a
Vallalkozasoknak politikakat és eljarasokat kell létrehozniuk annak biztositasara, hogy
kovetkezetesen figyelembe vegyék az alabbiakat:

a) minden olyan, az ligyfélre vonatkozéan rendelkezésre all6 informacié, amely szlikséges az
egyes befektetések alkalmassagdnak értékeléséhez, beleértve az Ugyfél jelenlegi
befektetési portfolidjat — és az azon belili eszk6zmegoszlast — is;
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b) az alkalmassagi értékelés soran figyelembe vett befektetések 6sszes Iényeges jellemzéje,
beleértve az Osszes relevdns kockazatot és az lgyfél szdmdra felmeril6 kozvetlen vagy
kozvetett koltségeket?®.

Kiegészité iranymutatdsok

63. Az alkalmassagi értékelés nem korlatozodik a pénzigyi eszk6z vasarldsdra vonatkozo
ajanlasokra. Minden ajanlasnak alkalmasnak kell lennie az lGigyfél szamara, legyen az egy eszkoz
megvasarlasara, tartdsara, eladdsdra vagy azok ellen tett ajanlas.’

64. Az alkalmassagértékelési folyamat soran eszkdzoket — igy példaul modellportfélidkat,
eszkozallokacids szoftvert vagy a potencidlis befektetésekhez kockdazatiprofil-meghatarozé
szoftvert — igénybe vev( Vallalkozasoktdl elvart, hogy megfelel6 rendszerekkel és ellenérzési
intézkedésekkel rendelkezzenek annak biztositasara, hogy az eszk6zok a célnak megfeleljenek
és kielégit6 eredményeket hozzanak.

65. Ebben a tekintetben elvart az eszkdzok olyan kialakitasa, hogy azok valamennyi tgyfél vagy
befektetési termék fontos sajatossagait figyelembe vegyék. Az olyan eszkdzok, amelyek
ugyfeleket vagy befektetési termékeket tag kategdridkba sorolnak be, altalanossagban nem
alkalmasak erre a célra. Javasolt az ligyfelek kockazati besoroldsara alkalmazott kategoéridk,
illetve a kategdriak szamdnak olyan meghatdrozasa, amely biztositja, hogy azok valddi
kilonbséget tegyenek az ligyfelek eltér6 kockazati profilja tekintetében.

66. A Vallalkozasoknak olyan politikdkat és eljarasokat kell kidolgozniuk, amelyek segitségével
képesek biztositani legalabb a kovetkez6ket:

a) az ugyfélnek nyujtott tandcsadas és portfdlidkezelés szolgdltatdsok sordn kell6 mértéki
kockazatdiverzifikaciot vesznek figyelembe;

b) az tgyfél kell6képpen tisztdban van a kockazat és a hozam kozotti 6sszefliggéssel, vagyis
azzal, hogy a kockdzatmentes eszkdzok szlikségszerlien alacsony nyereséget termelnek,
tovabba a befektetési id6tav ezen Osszefliggésre, valamint a koltségek befektetésre
gyakorolt hatasaival;

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

d) illikvid termék esetén a befektetési tandcsadas vagy portféliokezelés szolgdltatds nyujtasa
soran adott személyes ajanlas vagy végrehajtott lgylet soran figyelembe veszik, hogy az
Ugyfél milyen id6tartamig hajlandé fenntartani a befektetést; valamint

e) semminem( Osszeférhetetlenség nem befolyasolja hatranyosan az alkalmassagi értékelés
minéségét.

67. Az alkalmassagi értékelés elvégzéséhez elfogadandd mddszertanrdl valé déntéshozatal soran
a Vallalkozasoknak figyelembe kell vennilik a nyujtott szolgdltatasok tipusat és jellemzéit, és
altalanossagban véve az Ulzleti modelljét is. Ha a Vallalkozasok portféliét kezelnek vagy
tandcsot adnak az Ugyfeleik szdmara a portfélidjukat illetéen, javasolt olyan mddszertant
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68.

69.

elfogadniuk, amely lehet&vé teszi, hogy az ligyfél portfolidjanak egészére figyelemmel hajtsa
végre az alkalmassagi értékelést.

Az MNB elvarja, hogy az alkalmassagi értékelés lebonyolitasakor a portfdlidkezelést nyujtd
Vallalkozasok értékeljék — ezen ajanlas 26. pontjaval 6sszhangban — az ligyfél ismereteit és
tapasztalatat azon pénziigyi eszkoz tipusara vonatkozéan, amely esetleg a portfélidjaba kerdil,
valamint a portfdélidja kezelésére vonatkozd kockazatok tipusat. Az érintett pénziigyi eszkdzok
Osszetettségétdl fliggben a Vallalkozasoknak pontosabban kell értékelnilik az Ggyfél ismereteit
és tapasztalatait, mint egyediil azon tipus alapjan, amelyhez az eszkoz tartozik (példaul
altaldnossagban a kotvények helyett az alarendelt kdlcson tekintetében). Masrészt az ligyfél
pénziigyi helyzete és befektetési célkitlizései vonatkozasaban az eszkdz(ok) és tranzakcid(k)
hatdsaival kapcsolatos alkalmassagi értékelést az Ugyfél portfélidjanak szintjén lehet
elvégezni. A gyakorlatban, ha a portfdliékezelési megallapodas részletesen meghatarozza azt
a befektetési stratégiat, amely alkalmas az ligyfél szdmdra a Bszt. altal meghatarozott és a
Vallalkozasok dltal kovetendd alkalmassagi kritériumok tekintetében, a befektetési dontések
alkalmassagdnak értékelése torténhet a portfélidkezelési megallapodasban meghatdrozott

«se s

tlkroznie ezt az elfogadott befektetési stratégiat.

Ha a Vallalkozasok befektetési tandcsadas keretében az Ugyfél portfélidjanak egészére
figyelemmel megfelel alkalmassagi értékelést hajtanak végre, az egyrészt azt jelenti, hogy az
ugyfelek tudasanak és tapasztalatainak szintjét minden egyes befektetési termék és a
kapcsolédo lgyletre vonatkozd kockazatok tekintetében értékelni kell. Masrészt az Ugyfél
pénziigyi helyzete és befektetési célkitlizései vonatkozasaban a termék és a tranzakcio
hatdsaival kapcsolatos alkalmassdagi értékelést az ligyfél portfélidjanak szintjén lehet elvégezni.

Ha a Vdllalkozasok az lgyfél portfélidjanak egészére figyelemmel megfelel6 alkalmassagi
biztositaniuk, figyelembe véve az Ugyfél portfélidjanak kitettségét a kilonboz6 pénziigyi
kockazatoknak (foldrajzi kitettség, kilfoldi pénznemnek vald kitettség, eszkdzosztalyoknak
vald kitettség). Azokban az esetekben, amikor példaul a Vallalkozasok szemszdgébdl az tigyfél
diverzifikdlasat, a Vallalkozdsok szamara javasolt annak megfontoldsa, hogy az ilyen ligyfeleket
Latirdnyitsak” olyan tipusu befektetések felé, amelyek biztonsdgosak vagy 6nmagukban véve
diverzifikdltak (mint példaul a diverzifikalt befektetési alapok).

A Vallalkozasoknak kiléndsen koriltekint6en kell eljarniuk a hitelkockazatok tekintetében: az
ugyfelek portféliéjanak egy kibocsatéra vagy ugyanazon csoportba tartozé kibocsatdkra vald
kitettségét kiilondsen figyelembe kell venni. Ennek az az oka, hogy ha egy lgyfél portfélidja
olyan termékekre 0Osszpontosul, amelyek kibocsatdsa egyetlen gazdalkodd egység — vagy
ugyanazon csoport gazddlkodd egységei — altal torténik, e gazdalkodd egység nemteljesitése
esetén az lgyfél elveszitheti a teljes befektetését. Az ESMA Nyilatkozatal® is felhivja a sajat
elhelyezés elvén miikod6 Vallalkozasok figyelmét arra, hogy ,el kell keriilniik a szanaldsi
rendszer hatdlya ald tartozo, a Vallalkozas vagy ugyanazon csoport gazdalkodé egységei altal
kibocsatott pénziigyi eszkdozokbe torténd befektetések koncentracidjat”. Ezért a termékek
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hitelkockazatanak értékeléséhez végrehajtandé megkozelitéseken kivil — lasd a 7. szamu
elvarast — a Vdllalkozasoknak el kell fogadniuk olyan ad hoc intézkedéseket és eljarasokat,
amelyek biztositjak, hogy a hitelkockazati koncentraciét hatékonyan megallapitjak, ellendrzik
és csokkentik (tartalmazhatjdk példaul az elézetes kiiszobértékek megallapitdsat). E célbdl az
ESMA Nyilatkozatnak megfelel6en a Vallalkozasoknak figyelembe kell vennilik a kinalt
értékpapirok sajatossagait, beleértve a kockazati jellemz8iket és a kibocsatd koriilményeit,
valamint az ugyfelek pénzligyi helyzetét, beleértve a veszteségek viselését és a befektetési
célkitlizéseiket, kockazati profiljukat is.

70. Az automatizalt eszkdzokkel végzett alkalmassagi értékelés kovetkezetességének biztositdsa
érdekében —még akkor is, ha az tigyfelekkel valé interakcié nem az automatizalt rendszereken
keresztll torténik meg — a Vallalkozasoknak rendszeresen figyelemmel kell kisérnilk és
tesztelnilik azokat az algoritmusokat, amelyek aldtamasztjak az ajanlott vagy az lgyfelek
nevében vallalt Ugyletek alkalmassagat. Az ilyen algoritmusok meghatdrozdsakor a
Vallalkozasoknak figyelembe kell vennilik az Gigyfeleknek tett ajanlataikban talalhaté termékek
jellegét és tulajdonsagait. A Vallalkozasoktdl elvart kulonosen a kovetkez6 intézkedések
meghozatala:

a) olyan megfelel6 rendszertervezési dokumentumok létrehozdsa, amelyek vilagosan
meghatdrozzdak az algoritmusok céljat, alkalmazdsi korét és tervezését, a
dokumentumoknak tartalmazniuk kell a dontési fakat és a relevans értékelési szabalyokat;

b) olyan dokumentalt vizsgalati stratégia létrehozdsa, amely részletezi az algoritmusok
vizsgdlatanak alkalmazasi korét; ennek magdban kell foglalnia a vizsgdlati terveket, a
teszteseteket, a vizsgalati eredményeket, a hibakezelést (ha relevdns) és a végsé vizsgalati
eredményeket;

c) megfeleld politikak és eljarasok kialakitasa egy adott algoritmus mddositasanak kezelésére
vonatkozdan, ideértve e médositadsok nyomon kovetését és nyilvantartasat; ide tartoznak
azok a biztonsagi intézkedések, amelyek biztositjak az algoritmus figyelemmel kisérését és
megakaddlyozzak az ahhoz valé jogosulatlan hozzaférést;

d) az algoritmusok felllvizsgalata és aktualizaldsa annak érdekében, hogy tikrozzék azokat a
fontosabb valtozdsokat (példaul piaci valtozdsok és az alkalmazanddé jog valtozasai),
amelyek hatassal lehetnek a hatékonysagukra;

e) olyan politikak és eljarasok kialakitdsa, amelyek lehetGvé teszik az algoritmuson belili hibak
észlelését és megfelel6 kezelését, ideértve példaul a tanacsadas felfliggesztését, ha ez a
hiba valészinlileg az Ugyfelek szdmara nem alkalmas tanacsokat, illetve a vonatkozd
jogszabalyok megsértését eredményezi;

f) megfelel6 er6forrasok —ideértve az emberi és technoldgiai er6forrasokat is — biztositasa az
algoritmusok teljesitményének figyelemmel kisérése és felligyelete érdekében, a
rendelkezésre all6 tanacsok megfelel6 és id6szer( fellilvizsgalata révén; és

g) megfelel6 belsé jévahagyasi eljaras kialakitasa annak érdekében, hogy az a)-f) alpont
szerinti intézkedéseket a Vallalkozasok megtegyék.

V.2. Az egyenértékii termékek koltségei és 6sszetettsége
9. szamu dltalanos elvdras
71. Az alkalmassdgra vonatkozé politikdknak és eljarasoknak biztositaniuk kell, hogy miel6tt a

Vallalkozdsok dontést hoznak azon befektetési termékekre vonatkozéan, amelyeket ajanlani
kivannak, vagy amelyekbe az Ugyfél nevében kezelt portfélid részeként befektetnek, a
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lehetséges befektetési alternativak alapos értékelése megtorténjen, figyelembe véve a
termékek koltségeit és Osszetettségét.

Kiegészité elvdardsok

72. Szukséges, hogy a Vallalkozasok olyan eljarast alkalmazzanak, amely figyelembe veszi a
szolgdltatas jellegét, az Uzleti modellt és a kinalt termékeket, hogy értékelje azokat a
rendelkezésre allé termékeket, amelyek , egyenértékliek” egymassal abbdél a szempontbdl,
hogy megfelelnek az tigyfél igényeinek és kdrilményeinek. llyenek lehetnek példaul a hasonlo
célpiacokkal és hasonlé kockazat/hozam profillal rendelkezé pénziigyi eszkdzok.

73. A koltségtényez6 mérlegelésekor a Vallalkozasoknak figyelembe kell vennilik a Bszt. 40. § (5)
bekezdése és a Rendelet 50. cikke hatdlya ala tartozo koltségeket és dijakat. Az 6sszetettséget
illetéen elvart a 7. szdmu elvarasban meghatdrozott kritériumoknak torténé megfelelés. A
korlatozott termékkinalatu vagy az egyetlen terméktipust ajanlé Vallalkozdsok esetében, ahol
az ,egyenértékld” termékek értékelésének lehetésége korlatozott, fontos, hogy az lgyfelek
teljeskorlien tisztaban legyenek ezekkel a koriilményekkel. Ebben az 06sszefliggésben
kilonodsen fontos, hogy az lgyfelek megfeleld tajékoztatast kapjanak arrél, hogy mennyire
korlatozott a kinalt termékek kore a Bszt. 40. § (5) bekezdés a) pont ab) alpontja alapjan.!

74. Ha a Vallalkozasok olyan kozos portfélidstratégidkat vagy befektetési mintaajanlatokat
haszndlnak, amelyek — a Vdllalkozasok altal meghatarozott — ugyanazon befektetési profillal
rendelkezé kiilonbozé lgyfelekre alkalmazanddk, az egyenértékl termékek koltségének és
Osszetettségének értékelése magasabb szinten torténhet, kozpontilag (példaul egy befektetési
bizottsagon vagy egyéb, kozos portfolidstratégiakat vagy befektetési mintaajanlatokat
meghatdrozo bizottsagon beliil), ugyanakkor a Vallalkozdsoknak ez esetben is minden tgyfél
tekintetében sziikséges gondoskodniuk arrél, hogy a kivalasztott befektetési termékek
alkalmasak legyenek és megfeleljenek az tigyfél profiljanak.

75. Az MINB elvarja, hogy a Vallalkozdsok meg tudjak indokolni azokat a helyzeteket, amelyekben
koltségesebb vagy Osszetettebb terméket vdlasztanak vagy ajanlanak egy egyenértéki
termékkel szemben, figyelembe véve azt, hogy a termékek kivalasztasi folyamatahoz a
befektetési tanacsadas vagy portféliokezelés Osszefliggésében tovabbi kritériumokat is meg
lehet fontolni (ekként a portfélid diverzifikacidjat, likviditasat vagy kockazati szintjét). A
Vallalkozasoknak dokumentdlniuk kell ezeket a dontéseket, és nyilvantartast sziikséges
vezetnilik azokrdl, mivel a bels6 ellendrzési teriletnek kilon figyelmet kell forditania ezen
dontésekre. A Vallalkozdsoktél elvart a vonatkozé dokumentumok felllvizsgalata. A
befektetési tandcsadas soran a Vallalkozasok ugy is donthetnek, hogy tajékoztatjak az ligyfelet
arrél, hogy jél meghatarozott okokbdl a koltségesebb és Osszetettebb pénziigyi eszkoz
valasztasat ajanljak szamara.

V.3. A befektetések k6zotti valtas koltségei és el6nyei

10. szamu dltalanos elvaras
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76.

A Vallalkozasoktdl elvart megfeleld politikak és eljardsok kidolgozasa annak biztositasara, hogy
a befektetések kozotti valtas koltségeinek és el6nyeinek elemzése eredményeképpen képesek
legyenek bemutatni, hogy a befektetések kozotti valtas varhato elényei nagyobb mértékliek a
koltségeknél. Elvart tovabbad, hogy a Vallalkozdsok megfelel ellendrzési mechanizmusokkal
rendelkezzenek a MIiFID Il szabdlyozasbdl eredé kovetelmények megkeriilésének
megakaddlyozdsara.

Kiegészité elvdrdsok

77.

78.

79.

Ezen ajanlds alkalmazasaban az olyan befektetési dontés, mint példaul egy kezelés alatt allo
portfélid egy index leképezése céljabdl torténd kiegyensulyozdsa — az (gyféllel kotott
megallapodasnak megfeleléen — egy passziv stratégia esetén dltaldban nem tekintendd
befektetések kozotti valtasnak. A kiszobértékek fenntartasa nélkil végrehajtott tranzakciok
befektetések kozotti valtdsnak mindsiilnek. A szakmai Ugyfelekre vonatkozdan a koltség-
haszon elemzés a befektetési stratégia szintjén hajthaté végre.

Elvart, hogy a Vallalkozdsok minden sziikséges informaciot figyelembe vegyenek annak
érdekében, hogy képesek legyenek elvégezni a befektetések kozotti valtas koltség-haszon
elemzését, vagyis az Uj befektetés(ek) el6nyeinek és hatranyainak értékelését. A
koltségdimenzid mérlegelésekor a Vallalkozasoknak figyelembe kell vennilik a Bszt. 40. § (5)
bekezdése és a Rendelet 50. cikke hatdlya ald tartozé koltségeket és dijakat. Ebben az
Osszefliggésben mind a pénzbeli, mind a nem pénzbeli kéltség- és el6nytényez6k fontosak
lehetnek. E tényezbk tobbek kdzott a kovetkezbket foglalhatjak magukban:
a) a javasolt alternativ tgylet varhatd netté hozama (figyelemmel az lgyfél altal fizetendd
esetleges el6zetes koltségekre is) a meglévl befektetés varhatéd nettd hozamaval szemben

« 77

termékrdl torténd lemondashoz kapcsolddd barmely kilépési koltségre is);
b) az tgyfél helyzetének és sziikségleteinek valtozasa, ami oka lehet a befektetések kozotti

valtas megfontoldsanak (példaul varatlan és nem tervezett csaladi esemény kdvetkeztében
a likviditds szlikségessége rovid tavon);

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

d) a befektetések kozotti valtasbdél eredd el6nyok az ligyfél portfolidja szamara, mint példaul

da) a portfélié diverzifikacidjanak novekedése (a foldrajzi teriilet, az eszkoz tipusa, a
kibocsaté tipusa szerint),

db) a portfélié kockdzati profiljanak fokozott 6sszehangolasa az Ugyfél kockazati
célkitlizéseivel,

dc) a portfdlid likviditasanak novekedése, vagy

de) a portfdlié teljes hitelkockazatdnak csokkenése.

A befektetési tanacsadas sordn a Vallalkozasok altal a lakossagi Ggyfél szamara a tranzakcid
lebonyolitasa el6tt biztositandd alkalmassagi jelentésben vilagosan részletezni kell, hogy az
ajanlott valtas el6nyei miért haladjak meg annak koltségeit.
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80. Az MNB elvarja, hogy a Vallalkozasok olyan rendszereket és ellen6rzési intézkedéseket is
elfogadjanak, amelyekkel nyomon kévethet6 az ajanlott befektetések kozotti valtas
koltségének és el6nyeinek felmérésére vonatkozo kotelezettség megkeriilésének kockazata,
példaul olyan esetekben, amikor egy termék értékesitésére vonatkozd tandcsot egy masik
termék megvasarldsdra irdnyuld tanacsadas kovet (akar napokkal késébb), de a két lgylet
valdjaban kezdettdl fogva szigordan egymashoz kapcsolddott.

81. Ha a Vallalkozasok olyan kozos portfélidstratégiakat vagy befektetési mintaajanlatokat
alkalmaznak, amelyek ugyanazon befektetési profilon beliil — a Vallalkozasok altal
meghatarozott médon — kilonbozé ligyfelekre vonatkoznak, a befektetések kozotti valtas
koltség-haszon elemzését az egyéni ligyfeleknél vagy az egyéni ligyfeleknél magasabb szinten
lehet elvégezni. Amennyiben egy befektetések kozotti valtasrdél kozpontilag dontenek, példaul
egy befektetési bizottsag vagy barmely mas, a kozos portfélidstratégiakat vagy a befektetési
mintaajanlatokat meghatarozé bizottsag Aaltal, a koltség-hasznon elemzést az emlitett
bizottsdg szintjén lehet elvégezni. Ha errdl a valtasrél kozpontilag dontenek, az e szinten
végzett koltség-hasznon elemzés 4dltaldnossdgban valamennyi hasonldé Ugyfélportféliora
alkalmazanddé anélkil, hogy az egyes egyéni ligyfelekrél kilon értékelést készitenének. llyen
helyzetben a Vallalkozasok az érintett bizottsag szintjén is megdallapithatjak, hogy miért nem
torténik meg a befektetések kozotti valtas bizonyos ligyfelek szamara. Annak ellenére, hogy a
koltség-haszon elemzés magasabb szinteken végezheté ilyen helyzetekben, a
Vallalkozdsoknak mindazondltal megfelel6en ellendriznitik kell, hogy egyes Ulgyfelek nem
rendelkeznek-e olyan sajatos tulajdonsagokkal, amelyek kilén elemzést igényelhetnek.

82. Amennyiben a portfolidkezelést végzs Vallalkozdsok egy személyre szabottabb megbizatasban
és befektetési stratégidban egyeztek meg az adott Ugyféllel az Ulgyfél egyedi befektetési
igényei miatt, a befektetések kozotti valtas Ggyfél szinten torténd koltség-hasznon elemzése
javasolt. A szakmai lgyfelekkel fenntartott kapcsolatokra vonatkozéan a 77. pontban foglaltak
iranyadok.

83. A 81. és 82. pontban foglaltak ellenére, ha a portfolidkezelést végz6 Vallalkozasok ugy itélik
meg, hogy egy portfolid 6sszetételét vagy paraméterét indokolt megvaltoztatni oly modon,
amelyet az Ugyfél altal elfogadott megbizatdas nem engedélyez (pl. egy részvényfokuszu
stratégiardl egy kotvényfékuszu stratégidra vald valtas), elvart, hogy a portfdlidkezelést végzé
Vallalkozasok ezt egyeztessék az ligyféllel, és vizsgaljak fellil az alkalmassagi értékelést, vagy
egy Ujat készitsenek egy Uj megbizatas keretében.

VI. Egyéb, kapcsol6do kdvetelmények

VI.1. A Villalkozasok alkalmazottainak képesitése

11. szamu dltalanos elvdras

84. A Villalkozasoknak biztositaniuk kell, hogy az alkalmassagi eljaras lényeges részét lebonyolitod
alkalmazottaik a szlikséges jartassaggal, tudassal és szakértelemmel rendelkezzenek.

Kiegészité elvdardsok
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85. A Vallalkozasoknak gondoskodniuk kell arrdl, hogy a munkatdrsak tisztaban legyenek az
alkalmassagi értékelési eljarasban betoltott szerepukkel, valamint rendelkezzenek a kijelolt
felelGsségi korok ellatasahoz sziikséges jartassaggal, tudassal és szakértelemmel, beleértve a
vonatkozo szabalyozasi kovetelmények és eljarasok ismeretét.

86. A Vallalkozdsok nevében az lgyfeleknek a pénzigyi eszkdzokrél, strukturdlt betétekrdl,
befektetési szolgdltatdsokrél vagy kiegészité szolgdltatdsokrdl befektetési tanacsot vagy
informaciét — illetve portfélidkezelés szolgaltatast — nyujté alkalmazottaknak birtokdban kell
lennitik a Bszt. 43. § (1) bekezdése szerinti — és részletesebben az lgyfeleknek pénzilgyi
eszkozokrél, befektetési szolgaltatdsi tevékenységrdl vagy kiegészit6 szolgaltatasrdl
befektetési tandcsot vagy informdaciét nydjtd természetes személyekre vonatkozd, szakmai
képességekre és kompetencidakra vonatkozd kdvetelményekrdl szél6 37/2017. (XII. 27.) MNB
rendeletben meghatdrozott — kotelezettségeik teljesitéséhez sziikséges ismereteknek és
szakértelemnek, beleértve az alkalmassagi értékelésre vonatkozé ismereteket és szakértelmet
is.

87. Az egyéb alkalmazottaknak, akik nem allnak kdzvetlen kapcsolatban az tgyfelekkel, hanem
mas modon vesznek részt az alkalmassagi értékelésben, rendelkezniiik kell az alkalmassagi
eljarasban betoltott szerepiikhoz kapcsolédd feladatok elldtasahoz sziikséges jartassaggal,
tuddssal és szakértelemmel. llyen feladat lehet példaul a kérd6ivek Osszeadllitasa, az
alkalmassagi értékelés elvégzéséhez szikséges algoritmusok meghatarozdsa, illetve az
alkalmassagi értékelés elvégzéséhez és az alkalmassagi kovetelményeknek valé megfelelés
ellen6rzéséhez sziikséges egyéb szempontok meghatarozasa.

88. Adott esetben az automatizalt eszkdzok — ideértve a hibrid eszkdzoket is — alkalmazasa soran
a Vdllalkozasoknak biztositaniuk kell, hogy az ilyen eszk6z6k meghatarozdsaval kapcsolatos
tevékenységekben részt vevd alkalmazottaik
a) megfelel6 ismeretekkel rendelkeznek a digitalis tanacsaddshoz hasznalt technoldgiardl és
algoritmusokrél (kiiléndsen a digitalis tandcsok alapjaul szolgalé algoritmusok logikajardl,
kockazatairdl és szabalyairdl); és

b) képesek megérteni és fellilvizsgalni az algoritmusok altal generalt digitalis/automatizalt
tanacsadast.

VI.2. Nyilvantartas

12. szamu dltaldnos elvarads

89. A Vidllalkozasoktdl elvart legalabb a kovetkez6k biztositasa:

a) megfelel6 nyilvantartdsi és meg6rzési intézkedések az alkalmassagi értékeléshez
kapcsolédd rendszerezett és atlathatd nyilvantartas biztositasa érdekében, amelynek
tartalmaznia kell az ligyfélt6l 6sszegylijtott informacidkat, a befektetési tanacsadasokat, az
elvégzett alkalmassagi értékelést kovet6en végrehajtott valamennyi befektetést és
t6kekivonast, valamint az ligyfeleknek atadott kapcsolddd alkalmassagi jelentéseket;

b) a nyilvantartasi intézkedéseknek kialakitasuknal fogva lehetévé kell tennilik az alkalmassagi
értékeléssel kapcsolatos hibak — példaul félreértékesités — kimutatasat;
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c) anyilvantartdsoknak — ideértve az ligyfelek szamdra biztositott alkalmassagi jelentéseket —
hozzaférhetének kell lennitik a Vallalkozas érintett munkatdrsai és az illetékes hatésagok
szamara;

d) megfeleld folyamatoknak kell rendelkezésre allniuk a nyilvantartasi intézkedések esetleges
hidnyossagainak vagy korlatainak mérséklésére.

Kiegészité iranymutatdsok

90.

91.

92.

93.

94.

A Vallalkozasok altal elfogadott nyilvantartdsi intézkedéseket ugy kell kialakitani, hogy azok
lehet6vé tegyék a Vdllalkozasok szamara egy adott befektetés/tékekivonas és befektetési
tanacs okdnak utdlagos visszakeresését, még akkor is, ha ez a tandcs nem eredményezett
tényleges befektetést/t6kekivonast. Ez fontos lehet az tGigyfél és a Vallalkozas kozotti esetleges
vita esetén. Az intézkedés emellett az ellen6rzés szempontjabdl is jelentéséggel bir: a
nyilvantartds hidnyossdgai hatraltathatjdk az illetékes hatdésag Vallalkozds alkalmassagi
folyamataval kapcsolatos értékelését, valamint a félreértékesitéssel 0sszefliggé kockazatok
vdllalatvezetés dltali azonositasat.

A Vallalkozasok ezért kotelesek nyilvantartast vezetni minden, az alkalmassagi értékeléssel
Osszefligg6 informaciordl, tobbek kdzott az ligyfélre vonatkozd informaciokrdl — beleértve az
informdcié felhaszndldsanak moddjat és az (ligyfél kockdzati profiljanak kialakitasa
szempontjabdl vald értelmezését —, valamint az lGgyfélnek ajanlott vagy a nevében vasarolt
pénziigyi eszkdzokre vonatkozé informacidkrdl, valamint az Gigyfeleknek nydjtott alkalmassagi
jelentésrél. A nyilvantartasnak a kovetkezéket kell tartalmaznia:

a) a Vdllalkozasok altal az alkalmassagi értékelés tekintetében végrehajtott modositasok,

kiléndsen az ugyfél kockazati profiljanak valtozasai;
b) a pénzigyi eszkdzok azon tipusai, amelyek az adott profilhoz alkalmasak és az értékelés
indokolasa, valamint az esetleges valtozasok és azok okai.

A Villalkozasoktél elvart azon tovabbi kockazatok ismerete, amelyek befolyasolhatjak az
internetes, illetve digitalis eszkdzokoén keresztil biztositott befektetési szolgaltatasok
nyujtasat. llyen kockazat lehet egyebek mellett a rosszindulatu kibertevékenység. A
Viallalkozasoktdl elvart az ezen kockazatok enyhitésére alkalmas intézkedések meghozatala.

VII. A megfelelGség értékelésekor iranyadé elvarasok!?13

Az ajanlds lgyfelek tdjékoztatasara vonatkozé 3-6. pontjaban foglaltak megfelel6en irdnyadok
a pénzlgyi eszkoz vagy lgylet megfelelGségének értékelése soran is.

Az Ugyfelekre vonatkozd informacid beszerzése, terjedelme, megbizhatdsaga és frissitése
tekintetében iranyado, az ajanlas 10-13., 18., 19., 21-24., 28., 32-34., 36., 38., 39. és 41.
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95.

96.

97.

98.

99.

100.

101.

102.

pontjaban rogzitett kovetelmények megfelel6en alkalmazanddk a megfeleléség értékelése
soran is.

A megfelelGség értékelésére koteles Vallalkozasok szdmara is megfelel6en alkalmazanddék az
ajanlas 46-56., 62., 64., 65., valamint 84-86. pontjaban rogzitett elvarasok.

Elvart, hogy a Vallalkozasok az adott pénziigyi eszkdzre vonatkozd megbizas végrehajtasat
megel6z6en olyan — lehet6leg informatikai eszkdzokkel tdmogatott — moddszereket és
eljarasokat alkalmazzanak, amelyek révén biztosithatd, hogy az adott pénziigyi eszkdz valdban
megfelel az Ggyfél kockazati besoroldsanak.

Az MNB elvarja, hogy amennyiben a Vallalkozasok a megfelelési teszt eredménye alapjan ugy
itélik meg, hogy a leendé szerz6d6 fél vagy ligyfél szamara az adott pénziigyi eszkoz vagy ligylet
nem megfelel6, ugy elsédlegesen azon a kommunikacids eszkdzon hivjak fel erre az Ggyfél
figyelmét, amelynek igénybevételével az lgyfél a pénzigyi eszkdzre vagy Ugyletre vald
megbizast kezdeményezte. Szilikséges tovabba, hogy a figyelemfelhivds dokumentalt és
ellen6rizhet6 modon toérténjen.

Javasolt, hogy amennyiben az lgyfél szamara az adott pénzligyi eszkdz vagy lgylet nem
megfelelG, és a pénziigyi eszkdzre vagy lGigyletre vonatkozd megbizds végrehajtasara sor kerdlilt,
ugy a Vdllalkozasok a megbizds végrehajtdsat kovetd tdjékoztatd informacidok kozott
ismételten értesitsék az Ugyfelet a meg nem felelésr6l. Ez megtorténhet az (gyletek
visszaigazoldsdara szolgalé dokumentumokon vagy a szamlakivonatokon is.

Abban az esetben, ha az alkalmassagi és megfelelési teszt ugyanazon dokumentumban jelenik
meg, az MNB elvarja, hogy a dokumentumbdl jol elkllonitheté mddon tlinjon ki ennek ténye.
Elvart tovabba, hogy a dokumentumban egyértelmlien legyenek megjeldolve a megfelelés és
alkalmassag vizsgdlatdra szolgdld kérdések, és az figyelemfelhivasra alkalmas mddon
tdjékoztassa a leendd szerz6d6 felet, illetve ligyfelet a két teszt eltérd céljardl és alkalmazasi
korérdl.

VIIl. Zaré rendelkezések

Az ajanlas az Magyar Nemzeti Bankrdl szélé 2013. évi CXXXIX. torvény 13. § (2) bekezdés i)
pontja szerint kiadott, a felligyelt pénzligyi szervezetekre kotelezé erével nem rendelkezé
szabalyozd eszkdz. Az MNB altal kiadott ajanlas tartalma kifejezi a jogszabalyok altal
tdmasztott kévetelményeket, az MNB jogalkalmazasi gyakorlata alapjan alkalmazni javasolt
elveket, illetve modszereket, a piaci szabvanyokat és szokvanyokat.

Az ajanlasnak valé megfelelést az MNB az altala felligyelt pénzigyi szervezetek korében az
ellen6rzési és monitoring tevékenysége soran figyelemmel kiséri és értékeli, 6sszhangban az
altalanos eurdpai feliigyeleti gyakorlattal.

Az MNB felhivia a figyelmet arra, hogy a pénzligyi szervezet a jelen ajanlas tartalmat
szabdlyzatai részévé teheti. Ebben az esetben a pénziigyi szervezet jogosult feltlintetni, hogy
a szabdlyzataban foglaltak megfelelnek az MNB altal kiadott vonatkozd ajanlasnak.
Amennyiben a pénziigyi szervezet csupan az ajanlds egyes részeit kivanja szabalyzataiban
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megjeleniteni, Ugy az ajanladsra vald hivatkozast keriilje, illetve csak az ajanldasbdl atemelt
részek tekintetében alkalmazza.

103.Az MNB a jelen ajanlas alkalmazasat 2019. majus 15-t6l varja el az érintett pénzigyi
szervezetektdl.

104.2019. majus 15-én hatdlyat veszti a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete elndkének

3/2013. (Il. 7.) szamu ajanlasa a befektetési szolgaltatasi tevékenység nyuljtasa soran a
szerz6déskotést megel§z6 tajékozddasi kotelezettség prudens teljesitéséhez.

Dr. Matolcsy Gyorgy s.k.,
a Magyar Nemzeti Bank elndke
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