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2014/65/EU iranyelv (MIFID Il); a Bizottsag 2016. aprilis 7-i (EU) 2017/593
felhatalmazason alapulé Irdnyelve a 2014/65/EU eurdpai parlamenti és
tandcsi iranyelvnek az Ggyfelek pénzligyi eszkdzeinek és pénzeszkdzeinek
védelme, a termékiranyitasi kotelezettségek, valamint a dijak, jutalékok
vagy pénzbeli és nem pénzbeli juttatasok nyujtdsdra vagy atvételére al-
kalmazandd szabalyok tekintetében torténé kiegészitésérdl (2017/593
EU Irdnyelv); a befektetési vallalkozds altal alkalmazandd
termékjévahagyasi folyamatrdl szél6 16/2017. (VI. 30.) NGM rendelet
(16/2017. NGM Rendelet)

Egyéb (termékiranyitas)

MIFID Il 16. cikk (3) bekezdés, 24. cikk (2) bekezdés; 2017/593 EU Iranyelv
9. cikk

ESMA Guidelines on MiFID Il product governance requirements (Annex
IV. 18., 24.)

Helyes-e a Bank értelmezése, amely szerint a hivatkozott ESMA
Guideline-ban rogzitett, célpiac-meghatarozasnal figyelembe veendd
szempontok (Ugyféltipus, szakértelem és tapasztalat, pénziigyi helyzet,
kockazati tolerancia, Ugyfél céljai és egyéb szikségletei) kozul az ugyfél
céljai és egyéb sziikségletei szempontnal elsGsorban az tigyfél altal meg-
jelolt befektetési id6tavot veszi figyelembe?

Az egyes célokhoz (pl. lakdsvasarlds, utazas) az egyes lgyfelek esetében
eltérd id6tav tarsulhat, emiatt a formalizalt formanyomtatvany pusztan a
célok nevesitésével nem képes ténylegesen visszaadni azt, hogy az egyes
célok eléréséhez milyen id6tavu, milyen likviditasu pénzigyi eszk6zok az
alkalmasak. (Pl. egy 4 éves Allampapir célpiacaba értelmezésiink szerint
beletartozhat egy 4-5 éves idGtavon ingatlan vasarlast tervezé és a gyer-
meke jov6jérél gondoskodni kivand befektetd is, de nem feltétlen ajanla-
nank azon tgyfeleknek, akik ugyanezen célokat 0,5-1 éves id6tavon sze-
retnék megvaldsitani.)

A hivatkozott ESMA Guideline Annex 18. pontja e) alpontja értelmében:
,,The firm should specify the investment objectives and needs of target
clients that a product is designed to meet, including the wider financial
goals of target clients or the overall strategy they follow when investing.
For example, reference could be made to the expected investment hori-
zon (number of years the investment is to be held). Those objectives can
be “fine-tuned” by specifying particular aspects of the investment and
expectations of targeted clients. The particular clients’ objectives and
needs a product is intended to fulfil may vary from specific to more ge-
neric. For example, a product may be designed to meet the needs of a
specific age demographic, to achieve tax efficiency based on clients’
country of tax residence, or be designed with special product features to
achieve specific investment objectives such as “currency protection”,

”

“green investment”, “ethical investment”, etc., as relevant”.



Mindezek alapjan az ligyfelek céljai és egyéb sziikségleteinek meghata-
rozasa nem korlatozédhat dontéen a befektetési idGtavra, hiszen azt az
ESMA Guideline is csak egy referencia példaként hozza fel. A befektetési
id6tav tehat mindenkor fontos mutatdja lehet annak, hogy az adott ter-
mék megfelel-e az lgyfél céljainak és egyéb sziikségleteinek, azonban
azon tul tovabbi termék specifikus jellemzdket is sziikséges a forgalma-
zénak figyelembe vennie és értékelnie. Az adott termék vonatkozasaban
meghatarozott ,,az lgyfél céljai és egyéb sziikségletei” jellemzbket 6sz-
szességlkben kell a befektetési szolgaltaténak értékelnie.
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