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A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete elnokének 2/2013. (I1. 7.) szamu
ajanlasa a befektetési szolgaltatasi tevékenység nyujtasa soran a megbizas iigyfél
szamara legkedvezobb végrehajtasa prudens teljesitéséhez

I. Az ajanlas célja és hatalya

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (Feliigyelet) altal kiadott ajanlasok altalanos célja a
Feliigyelet hataskorébe utalt jogszabalyok egységes alkalmazasanak elOsegitése érdekében a
jogalkalmazas kiszamithatésaganak novelése. A Felligyelet altal kiadott ajanldsok a vonatkozo
jogszabalyi rendelkezéseken, mint minimum kovetelményeken feliil fogalmaznak meg az egységes
jogalkalmazast eldsegitd elvardsokat. Az ajanlasnak a pénziigyi szervezetekre nézve kotelezd ereje
nincs, ugyanakkor az ajanldsban foglalt elvardsok kovetését, illetve az ahhoz torténd igazodast a
Feliigyelet ellendrzési és monitoring tevékenysége soran kiemelt figyelemmel kiséri.

A befektetési szolgaltatdsi tevékenység végzése soran a megbizas ligyfél szamara legkedvezdbb
végrehajtasahoz kapcsolddd elvéardsokrol szold ajamlas célja, hogy a befektetési szolgaltatasi
tevékenységet nyujtoé szolgaltatd az ligyfél megbizasat az ligyfél szamara a legkedvezobb mddon
hajtsa végre.

Az ajanlas cimzettjei azok a pénziigyi szervezetek, melyek a vonatkoz6 jogszabaly felhatalmazésa
alapjan megbizas végrehajtasa az ligyfél javara, sajatszamlas kereskedés, illetve portfolidokezelés,
mint befektetési szolgaltatdsi tevékenységek végzésére jogositd engedéllyel rendelkeznek
(Szolgaltatok).

Az ajanlas alkalmazasa szempontjabdl ligyfélnek mindsiil valamennyi személy vagy szervezet,
aki/amely az adott tarsasaggal létesitett jogviszony alapjan az engedélyezett teveékenységekkel
Osszefliggésben befektetési szolgaltatast és kiegészitd szolgaltatast vesz igénybe.

A befektetési szolgaltatasi tevékenységre vonatkoz6 normaanyagot kiilonésen az aldbbi
jogszabalyok tartalmazzak, igy a jelen ajanlds az ott megfogalmazottak tekintetében kivan
kovetendd jogalkalmazodi gyakorlatot megfogalmazni, ugyanakkor az a hivatkozott jogszabalyok
rendelkezéseit nem érinti:

o a befektetési vallalkozasokrol és az arutézsdei szolgaltatokrol, valamint az altaluk végezhetd
tevékenységek szabalyairdl szold 2007. évi CXXXVIIL torvény (a tovabbiakban: Bszt.)
XIII. Fejezet ,,A szerzddés teljesitése és a megbizas végrehajtasa”, "A megbizas iigyfél
szdmara legkedvezdbb végrehajtasa" cimii része;

o a befektetési szolgaltatasi tevékenységet, befektetési szolgaltatasi tevékenységet kiegészitd
szolgaltatast, valamint arutézsdei szolgaltatast folytatd  gazdalkodd  szervezet
lizletszabalyzatanak kotelezd tartalmi elemeirdl szol6 22/2008. (I1. 7.) Korm. rendelet.

Jelen ajanlds a jogszabalyi rendelkezésekre nem kivan visszautalni az elvek ¢és elvarasok
megfogalmazasakor, amennyiben tehat a jogszabalyok azokon tulmutaté kdvetelményeket irnak
eld, az ezeknek vald megfelelést a Feliigyelet természetesen tovabbra is elvarja.

Az érintett témaban korabban a Feliigyelet még nem adott ki ajanlast.



1. Preambulum

A megbizas végrehajtasa az ligyfél javara, sajatszamlas kereskedés, illetve portfolidkezelés
befektetési szolgaltatdsi tevékenységet nyljtdé Szolgaltatoktol elvart, hogy az tigyfél pénziigyi
eszkozre vonatkozd kozvetlen vagy kozvetett modon megadott megbizasat a legkedvezobb mddon
hajtsak végre az ligyfél szdmara. A Szolgdltatd nem 0Osztondzheti az tligyfelet olyan pénziigyi
eszkozre vonatkozd megbizas megadasara — a megbizas konkrét tartalmanak megjelolésével vagy
ajanlasaval —, amely megbizasrol a Szolgaltatd feltételezhetden tudja, hogy annak teljesitésével az
igyfél nem a legkedvezObb eredményt éri el.

II1. Végrehajtasi politika

1. A Feliigyelet elvarja, hogy a Bszt. szerinti Végrehajtasi politika tartalmazza a legkedvezobb
végrehajtas megitélésének alapjaul szolgdld, az egyes, szolgaltatassal érintett pénziigyi
eszkozesoportokra vonatkozo — jogszabalyban eléirt, illetve ezen feliil alkalmazott — szempontokat.
A Szolgaltato koteles a megbizasok tovabbitasat, teljesitését befolyasold tényezdket azonositani €s
megjeldlni azon koriilményeket, melyeket a megbizasok teljesitése soran értékel. A tényezdk
felsorolasat olyan mddon ajanlott meghatarozni, hogy az egyben relativ fontossagi rangsort is
jelentsen az értékelésnél, és azt indokolni is sziikséges.

2. A Feligyelet kovetendd gyakorlatnak tartja, hogy amennyiben a kinalt szolgaltatasok, illetve
ténylegesen kinalt pénziigyi eszk6zok- és végrehajtasi helyszinek kore, sajatossdga indokolja, ugy a
Szolgaltatok Végrehajtasi politikdjukban az tigyfél mindsitése (lakossagi ligyfél, szakmai tigyfél)
szerinti kategoriakra vonatkozolag elkiilonitetten jelenitsék meg az egyes tigyfélmindsitésekhez
kapcsolodoan alkalmazott eltérd eljarasokat.

3. A Szolgaltatoknak Végrehajtasi politikajukban javasolt kiilon kitérniiik arra az esetre, amikor
sajat dontésiik alapjan tigyfelilk megbizasat egy masik tigyfeliikk megbizasaval parosithatjak.

4. A Feliigyelet fontosnak tartja, hogy a Szolgaltatok a megbizés ligyfél szamara legkedvezobb
végrehajtasara vonatkozdan rendszeres €s dokumentalt utovizsgalatokat végezzenek.

5. A Feliigyelet elvarja, hogy a Szolgaltatok a végrehajtasi politika feliilvizsgalatakor —
koltség/haszon elemzést alkalmazva — dokumentalt méodon, vizsgaljdk meg az egyes pénziigyi
eszk6zok, eszkozcsoportokhoz tartozo, igénybe vett végrehajtasi helyszinek megfeleloségeét -
els6dlegesen azon végrehajtasi helyszineket, amelyekhez a Szolgaltatd kozvetleniil hozzafér,
valamint az egyéb igénybe vehetd helyszinek alkalmazhatosagat.

6. A Végrehajtdsi politikdban minden, a Szolgaltato altal biztositott fobb pénziigyi
eszkozcsoport kategdridban javasolt részletezni a lehetséges végrehajtasi helyszineket, piacokat (pl.
BET, Euronext, London Stock Exchange, stb.). A szabalyozott piacon kiviili iigyletek esetében — a
Feliigyelet allaspontja szerint — nem elegendd végrehajtasi helyszinként megjeldlni azt, hogy ,,OTC
piac”, vagy ,.bankkdzi devizapiac” , hanem fel kell sorolni azokat a hazai vagy kiilfoldi partnereket,
szolgaltatokat is, akik részére tovabbitasra, s rajtuk keresztiil végrehajtasra keriilhet a megbizas.

7. Amennyiben egyes eszkdzcsoportokban sajat szamlardl is teljesithetd tligyfélmegbizas,
végrehajtasi helyszinként a Szolgaltatonak javasolt azt is feltiintetnie, illetve bemutatnia, hogy miért
a sajat szdmlaval szembeni végrehajtast tartja az tigyfél szamara a legkedvezObbnek.

8. A Feluigyelet elvarja, hogy amennyiben a végrehajtasi politika kivétel szabalyokat tartalmaz,
részletesen keriiljon feltiintetésre, hogy azok mely esetekre vonatkoznak, tovabbd az tligyfél
szempontjabol mi lehet annak a kdvetkezménye, ha az ebbe a kategdridba eso ligyletktés jon 1étre.



9. A Feliigyelet elvarja, hogy ha a Szolgéltat6 egy 01j végrehajtasi helyszint jelol meg a pénziigyi
eszkozok teljesitésére, akkor a kereskedési partnerek (végrehajtasi helyszin) kivalasztasnal vegye
figyelembe a Felligyelet 5/2012. szamt Vezet6i korlevelében foglalt alapelveket is.

IV. Zaré rendelkezések

10. Az ajanlas a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletérdl sz616 2010. évi CLVIIL torvény 21.
§ ¢) pontja szerint kiadott — kotelezd erdvel nem rendelkezd — ajanlas, amely ismerteti a Feliigyelet
jogalkalmazasi gyakorlatanak alapjait.

11. A Feliigyelet elndke altal kiadott ajanlas tartalma kifejezi a jogszabalyok altal tamasztott
kovetelményeket, a Felligyelet jogalkalmazéasi gyakorlata alapjan alkalmazni javasolt elveket,
illetve modszereket, a piaci szabvanyokat €s szokvanyokat.

12. A Feligyelet felhivja a figyelmet arra, hogy a Szolgéltatok az ajanlas tartalmat szabalyzatuk
részévé tehetik. Ebben az esetben a Szolgaltatok jogosultak feltiintetni, hogy az adott szabalyzatban
foglaltak megfelelnek a Feliigyelet elndke altal kiadott, vonatkozd szamu ajanlasnak. Amennyiben a
Szolgaltatok csupan az ajanlds egyes részeit kivanjak szabalyzataikban megjeleniteni, ugy az
ajanlasra val6 hivatkozast keriiljék, illetve csak az ajanlasbol atemelt részek tekintetében
alkalmazzak.



