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l. Hataly

Személyi hatély

1. Ezek az iranymutatasok a kovetkez6kre alkalmazandok:
a. illetékes hatdsagok, valamint
b. vallalkozasok.

Targyi hataly

2. Ezek az irAnymutatasok a 2014/65/EU iranyelv (MiFID Il) 25. cikke (4) bekezdésének
vonatkozasaban alkalmazandok.

Id6beli hataly

3. Ezek az iranymutatdsok 2017. januér 3-t6l alkalmazandok.

I. Hivatkozasok, roviditések és fogalommeghatarozasok
Jogszabdlyi hivatkozasok

AIFMD Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2011. junius 8-i
2011/16/EU iranyelve az alternativbefektetésialap-
kezel6krél, valamint a 2003/41/EK és a 2009/65/EK
irAnyelv, tovabb4d az 1060/2009/EK és az
1095/2010/EU rendelet modositasarol.

ESMA-rendelet: Az EurOpai Parlament és a Tanacs 2010. november
24-i 1095/2010/EU rendelete az eurdpai felligyeleti
hatésdg  (Eurépai  Ertékpapir-piaci  Hatdsag)
|étrehozasarol, a 716/2009/EK hatarozat
modositasarél és a 2009/77/EK bizottsagi hatarozat
hatélyon kivll helyezésérél.

MiFID Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2004. aprilis 21-i
2004/39/EK irdnyelve a pénzlgyi eszkdzok piacairdl,
a 85/611/EGK és a 93/6/EGK tanacsi iranyelv, és a
2000/12/EK eurGpai parlamenti és tanacsi iranyelv
moédositasarol, valamint a 93/22/EGK tanacsi
iranyelv hatalyon kivul helyezéseérdl.

MIFID Il Az Eurépai Parlament és a Tanacs 2014. majus 15-i
2014/65/EU irdnyelve a pénzigyi eszk6zok piacairdl,
valamint a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU
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Roviditések

ABAK
IH

KD

EB

EU
ESMA
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Fogalommeghatarozasok

irAnyelv modositasarol (atdolgozott széveg).

alternativbefektetésialap-kezeld
illetékes hat6sag

konzultacios dokumentum
Eurépai Bizottsag

Eurépai Unio

Eur6pai Ertékpapir-piaci Hatosag

a pénziigyi eszkdzok piacairdl szo6l6 iranyelv

4. Eltér6 rendelkezés hianyaban ezek az iranymutatdasok a MiFID ll-ben hasznalt
kifejezéseket azzal egyez6 moddon értelmezik. Ezen tulmenbéen a kovetkezd
fogalommeghatarozasok alkalmazandok:

Véllalkozasok

Adéssaginstrumentumok

.  Cél

befektetési vallalkozasok (a MiFID Il 4. cikke
(1) bekezdésének 1. pontjaban meghatarozottak
szerint), hitelintézetek (a MIFID Il 4. cikke
(1) bekezdésének 27. pontjaban meghatarozottak
szerint), amennyiben befektetési szolgaltatasokat
nyujtanak, valamint kiils§ ABAK-k, amennyiben nem
alaptevékenységhez tartozé szolgaltatasokat
nyujtanak (az AIFMD 6. cikke (4) bekezdése a) és
b) pontjanak értelmében).

kotvények, az értékpapirositott adéssag mas formai,
valamint pénzpiaci eszkdzok.

5. A jelen iranymutatasok célja a kovetkezOk értékeléséhez szukséges kritériumok
meghatarozasa: i. olyan adossaginstrumentumok, amelyek szerkezetikb6l adodoan
megnehezitik az Ugyfél szdmara az azokhoz kapcsolddd kockéazatok felmérését,
valamint ii. olyan strukturdlt betétek, amelyek szerkezetikbdl adédéan megnehezitik,
hogy az ugyfél felmérje a megtérulési kockazatot vagy a termék lejarat elétti eladasanak

koltségeit.
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Az iranymutatdsok pontositjdk tovabba a beagyazott szarmazékos termékek fogalmat
annak érdekében, hogy A&ltalanos keretet biztositsanak a MIFID Il 25. cikke
(4) bekezdése a) pontjanak az adodssaginstrumentumok tekintetében  torténé
alkalmazésahoz.

Az ESMA varakozasai szerint ezek az iranymutatasok fokozzak majd a befektetdk
védelmét, tovabba elémozditjiak az ,0sszetett”, illetve ,nem Osszetett” pénzigyi
instrumentumok, illetve a strukturalt betétek osztalyozasanak nagyobb mértéki
konvergenciajat a MIFID Il 25. cikkének (3) és (4) bekezdése szerinti megfeleléségi
értékelés, illetve kizarolag végrehajtési jellegl szolgaltatasok tekintetében.

Megfelelés és beszamolasi kotelezettségek

Az iranymutatasok jogallasa

8.

Ez a dokumentum az ESMA-rendelet 16. cikke alapjan kiadott iranymutatdsokat
tartalmaz. Az ESMA-rendelet 16. cikkének (3) bekezdésével dsszhangban az illetékes
hatosagoknak és a pénzpiaci szerepléknek minden eréfeszitést meg kell tennilik azért,
hogy megfeleljenek az irAnymutatasoknak.

Az irAnymutatasok hatalya ala tartozo illetékes hatésagoknak ugy kell betartaniuk azok
rendelkezéseit, hogy sajat felugyeleti gyakorlataik részévé teszik azokat, ideértve azon
eseteket is, amikor a dokumentum adott iranymutatdsainak cimzettjei elsésorban a
pénziigyi piacok szerepl6i.

Adatszolgaltatasi kbvetelmények

10.

11.

V.l

12.

Az iranymutatdsok hatalya alad tartozé egyes illetékes hatésagok az ESMA altali
kozzététel idépontjatdl szamitott két hdnapon beliil kételesek értesiteni az ESMA-t arrdl,
hogy megfelelnek-e vagy meg kivannak-e felelni a jelen irAnymutatasoknak — és ha
nem, a meg nem felelés indokair6l — a complexproducts1787@esma.europa.eu cimen.
Amennyiben e hataridon belil nem érkezik valasz, ugy tekintik, hogy az illetékes
hatésag nem felel meg az iranymutatasoknak. Az értesitésekhez hasznaland6 sablon az
ESMA weboldalan talalhato.

Az iranymutatdsok hatalya ala tartozé vallalkozasok nem kotelesek jelentést kildeni
arrol, hogy megfelelnek-e az iranymutatasoknak.

IrAnymutatasok
Beagyazott szarmazékos terméket tartalmazé adéssaginstrumentumok

A MIFID II 25. cikke (4) bekezdése a) pontja ii. és iii. alpontjanak alkalmazdsaban a
bedgyazott szadrmazékos termék alatt egy adott addssaginstrumentum olyan
alkotéeleme értend6, amely az adott instrumentumbdl egyébként szarmazo
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pénzforgalom egy részét vagy egészét egy vagy tobb meghatarozott valtozénak
megfelelen modositja.

V.l Adéssaginstrumentumok, amelyek szerkezetiikbdl adédéan megnehezitik az
tgyfél szamara az azokhoz kapcsol6do kockézatok felmérését

13. A MiFID Il 25. cikke (4) bekezdése a) pontja ii. és iii. alpontjanak alkalmazasaban tébbek

kozott

a kovetkezd6k tekintend6k olyan addssaginstrumentumoknak, amelyek

szerkezetlikb8l addéddéan megnehezitik az Ugyfél szamara az azokhoz kapcsolddo
kockéazatok felmérését:

a)

b)

d)

f)

Addssaginstrumentumok, amelyek hozama eszkdzok egy meghatarozott
csoportjanak _teljesitményétél fligg: Az ebbe a kategériaba tartozo
adoéssaginstrumentumok hozama vagy teljesitménye az azok alapjaul szolgalo
eszkdzcsoport eszkdzei altal generalt— akar rogzitett, akar valtozo —
kovetelésektdl fligg.

Addssaginstrumentumok, amelyek hozama masokkal szemben fennall6 addssag
visszafizetésének alarendelt: Az ebbe a kategdriaba  tartozé
addssaginstrumentumok szerkezetébdl addéddéan az azok kibocsatdja altali
nemteljesités esetén az elére sorolt addssaginstrumentumok jogosultjai
els6bbségi hozzaférést élveznek a kibocsaté eszkodzeihez az alarendelt
adossaginstrumentum jogosultjaival szemben.

Addssaginstrumentumok, amelyek kibocsatoja szabadon modosithatia az
instrumentumhoz kapcsol6d6é pénzforgalmat: Az ebbe a kategériaba tartoz6
adossaginstrumentumok szerkezetébdl adodoan a vart bevételi pénzaram vagy
téketorlesztés a kibocsato altal szabadon meghatarozott valtozoktdl fugg.

Konkrét visszavaltasi vaqgy lejarati idé nélkili adéssaginstrumentumok: Az ebbe a
kategériaba tartozdé addssaginstrumentumok szerkezetikb8l addéddéan nem
rendelkeznek konkrét lejarati id6vel, ezért jellemz&en nem kerul sor a befektetett
t6kebsszeg visszafizetésére.

Szokatlan vagy kevéssé ismert mdoqgottes  feltételekkel rendelkezd
adossaginstrumentumok: Az ebbe a kategoériaba tartozé addéssaginstrumentumok
szerkezetébdl addddan a vart bevételi pénzaram vagy téketorlesztés az atlagos
lakossagi befektetd szamara szokatlan vagy kevéssé ismert valtozoktdl fligg.

Addssaginstrumentumok, amelyek hozamat ¢sszetett mechanizmusokkal
hatdrozzak meqg vagy szamitjak ki: Az ebbe a Kkategériaba tartozé
adossaginstrumentumok szerkezetébdl adodoan a vart bevételi pénzaram
gyakran és/vagy szamottevéen valtozhat az instrumentum futamideje alatti
kulonb6z6 idépontokban, aminek oka vagy bizonyos, elére meghatarozott
kiszobfeltételek teljestilése, vagy bizonyos idépontok elérése.
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g) Adéssaginstrumentumok, amelyek szerkezetuknél fogva nem feltétlendl
biztositjdk a telijes t6kedsszeq visszafizetését: Az ebbe a kategoriaba tartozé
adossaginstrumentumok  olyan  szerkezettel rendelkeznek vagy olyan
mechanizmustol fuggnek, amely bizonyos koérulmények kozott a t6kedsszeg
részleges visszafizetését (vagy visszafizetésének elmaradasat) eredményezi.

h) Kilonleges célu gazdasagi egység (SPV) altal kibocsatott
addsséaginstrumentumok: amennyiben az addéssaginstrumentum neve vagy az
SPV hivatalos neve megtéveszt6 lehet a befektetbk szamara a kibocsato vagy a
kezes kilétét illetben.

i) Osszetett garanciavallaldsi_ mechanizmust tartalmazé addssaginstrumentumok:
Az ebbe a katego6riaba tartoz6 adéssaginstrumentumok tekintetében harmadik fél
véllal garanciat, és szerkezetikb6l addoddéan a befektetd szamara Osszetett
feladatot jelent annak pontos felmérése, hogy a garanciavallalasi mechanizmus
hogyan befolyasolja a befektetés kockazati kitettségét.

i) Tokeattételi jellemzbékkel rendelkezd addssaginstrumentumok: Az ebbe a
kategdriaba tartozé addéssaginstrumentumok szerkezetébdl adodoan a befektetd
oldalan jelentkez6 hozam vagy veszteség az eredeti befektetés 6sszegének
tObbszordse lehet.

V.l  Strukturalt betétek, amelyek szerkezetiikb6l adédéan megnehezitik, hogy az
tgyfél felmérje a megtérulési kockazatot

14. A MiFID Il 25. cikke (4) bekezdése a) pontja v. alpontjanak alkalmazasaban a kovetkez6
esetekben all fenn olyan szerkezet, amely megneheziti, hogy az ugyfél felmérje a
megtérilési kockazatot:

a) egynél tobb valtozé befolyasolja a megtérulést; vagy

b) a megtérilés és a vonatkoz6 valtozo vagy a megtériilés meghatarozasara, illetve
kiszamitaséara szolgalé6 mechanizmus kozoétt 6sszetett kapcsolat all fenn; vagy

c) a megtérilés kiszamitdsahoz hasznalt valtoz6 szokatlan vagy kevéssé ismert az
atlagos lakossagi befekteté szamara; vagy

d) a szerzb6dés jogot biztosit a hitelintézet szamara a megallapodas lejarat el6tti
egyoldalu felmondasara.

V.IV  Strukturalt betétek, amelyek szerkezetiikbdl adédéan megnehezitik, hogy az
ugyfél felmérje a termék lejarat el6tti eladasanak koltségeit

15. A MIFID Il 25. cikke (4) bekezdése a) pontja v. alpontjdnak alkalmazasaban abban az
esetben &ll fenn olyan szerkezet, amely megneheziti, hogy az ugyfél felmérje a termék
lejarat el6tti eladasanak koltségeit, ha az eladasi kdltség:
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a) sem rogzitett 6sszeg;

b) sem a megallapodas szerinti id6tartam végéig hatralevé minden egyes hénapban
(vagy annak részében) fizetend6 rogzitett 6sszeg;

c) sem pedig az elhelyezett 6sszegének rogzitett szazaléka.
Példak

A VI. bekezdésben szerepl§ tablazat a teljesség igénye nélkll példakat sorol fel
bedgyazott szarmazékos terméket tartalmaz6é addossaginstrumentumokra, olyan
adossaginstrumentumokra, amelyek szerkezetukbdl addéddéan megnehezitik az ugyfél
szaméra az azokhoz kapcsol6dd kockézatok felmérését, tovabba dsszetett strukturalt
betétekre a MIFID Il 25. cikke (4) bekezdése a) pontja ii., iii. és v. alpontjdnak
alkalmazasaban.
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VI. Tablazat — Példak felsorolasa a teljesség igénye nélkiil

Példak — a teljesség igénye nélkiul — beagyazott szarmazékos terméket
tartalmazé addssaginstrumentumokra, olyan adosséginstrumentumokra,
amelyek szerkezetiikb6l adédéan megnehezitik az uigyfél szamara az azokhoz
kapcsoldédo kockazatok felmérését, tovabba O0sszetett strukturalt betétekre a
MIiFID I 25.cikke (4) bekezdése a)pontja ii., iii. és v.alpontjanak
alkalmazaséaban*

INSTRUMENTUM . ) ) ) .
. PELDAK FELSOROLASA (A TELJESSEG IGENYE NELKUL)
KATEGORIAJA
a) Atvaltoztathato6 és atvalthatd kotvények.
b) Indexalt kétvények és turbo certifikatok.
BEAGYAZOTT SZARMAZEKOS c) Feltételhez kotott atvalthaté kotvények.
TERMEKET TARTALMAZO
ADOSSAGINSTRUMENTUMOK d) Visszahivhaté vagy visszavalthaté kétvények.
e) Hitelkockazati eseményhez kapcsolt értékpapirok.
f) Opcios utalvanyok.
a) Addssaginstrumentumok, amelyek hozama
eszk6zok egy meghatarozott csoportjanak
teljesitményétél fugg. Példak:
ADOSSAGINSTRUMENTUMOK, eszkozfedezetl értékpapirok (ABS) és
AMELYEK SZERKEZETUKBOL eszkozfedezetl( kereskedelmi értékpapirok
ADODOAN MEGNEHEZITIK AZ (ABCP), lakdingatlanra felvett jelzaloghitellel
UGYFEL SZAMARA A fedezett értékpapirok (RMBS), kereskedelmi
HOZZAJUK KAPCSOLODO jelzalogfedezetli ertékpapirok (CMBS),
KOCKAZATOK FELMERESET biztositékalapu hitelkotelezettségek (CDO).
b) Adosséginstrumentumok, amelyek hozama
masokkal szemben fennallé adossag
visszafizetésének alarendelt. Példak:

! Egyes példak az adossaginstrumentumok adott ,tipusait” hatarozzak meg, mig masok konkrét leirast tartalmaznak. Bizonyos
esetekben egy adott pénziligyi instrumentum egyszerre tobb kategdridba is tartozhat.




- alarendelt kovetelést megtestesité
instrumentumok;

- certifikatok (a MIiFIR 2. cikke (1) bekezdésének
27. pontjdban meghatarozottak szerint).

c) Adosséaginstrumentumok, amelyek kibocsatéja
szabadon moédosithatia az  instrumentumhoz
kapcsoldédd pénzforgalmat.

d) Konkrét visszavaltasi vagy lejarati id6 nélkili
adossaginstrumentumok. Példak:

- Orokjaradék-kotvények.

e) Szokatlan vagy kevéssé ismert mdgottes
feltételekkel rendelkezd adossaginstrumentumok.
Példak:

- olyan mogoéttes tényezékre hivatkozo
addsséaginstrumentumok, mint a nem nyilvanos
referenciaértékek, a szintetikus indexek, sz(ik piaci
szegmensek, erésen technikai jellegli mérészamok
(példaul aringadozasok, valamint valtozok
kombinacioi);

- katasztréfakotvények.

f) Addssaginstrumentumok, amelyek hozamat
Osszetett mechanizmusokkal hatarozzak meg vagy
szamitjak ki. Példak:

- olyan addsséaginstrumentumok, amelyek
szerkezetébél adododan a vart bevételi pénzaram
gyakran és/vagy szamottevéen valtozhat az
instrumentum futamideje alatti kil6nb6z8
idépontokban, aminek oka vagy bizonyos, elére
meghatarozott kiiszobfeltételek teljesilése, vagy
bizonyos id6pontok elérése.

g) Addsséaginstrumentumok, amelyek szerkezetiknél
fogva nem feltétlendl biztositjadk a teljes t6kedsszeg
visszafizetését.

- hitelezébi feltbkésitésre hasznalhato
adéssaginstrumentumok.

10
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h) Kulonleges célu gazdasagi egység (SPV) altal
kibocsatott addssaginstrumentumok, amennyiben az
adoéssaginstrumentum neve vagy az SPV hivatalos
neve megtévesztd lehet a befektetbk szamara a
kibocsatd vagy a kezes kilétét illetéen.

i)

Osszetett garanciavallalasi mechanizmust

tartalmaz6 addssaginstrumentumok. Példak:

)

olyan garanciavallaldsi mechanizmust magukban
foglalé addssaginstrumentumok, amely esetén a
garancia érvényesithetéségének feltételei a
kibocsaté altali nemteljesitésen kivil egy vagy tébb
tovabbi feltételtdl fliggnek;

olyan garanciavéllalasi mechanizmust magukban
foglalé addssaginstrumentumok, amely esetén a
garancia szintje vagy a garancia
érvenyesithetéségének feltételei idében
korlatozottak.

Tokeattételes jellemzékkel rendelkez6

adossaginstrumentumok.

STRUKTURALT BETETEK,
AMELYEK SZERKEZETUKBOL
ADODOAN MEGNEHEZITIK,
HOGY AZ UGYFEL FELMERJE
A MEGTERULESI
KOCKAZATOT

Strukturalt betétek, amelyek esetében:

a) egynél tébb valtoz6 befolyasolja a megtérilést.

b)

Peldak:

strukturalt betétek, amelyek esetében a hozam
fizetéséhez egy meghatarozott instrumentum- vagy
eszkozkosarnak tul kell teljesitenie egy
meghatarozott referenciaértéket;

strukturalt betétek, amelyek esetében a hozamot
két vagy tobb index egyiittese alapjan hatarozzak
meg;

a megtérilés és a vonatkozé valtoz6 vagy a
megtérilés meghatdrozasara, illetve kiszamitaséara
szolgalé mechanizmus kozoétt dsszetett kapcsolat
all fenn. Példak:

strukturalt betétek, amelyek szerkezetébdl
addédoan az adott index arszintjének a hozamban
valé megjelenitésére hasznalt mechanizmus
kilénb6zb piaci adatpontokat (azaz egy vagy tobb

11
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kiiszbbértéknek teljestlnie kell) vagy tébb,
kiilénb6z6 idépontokban mért indexértéket
alkalmaz;

- strukturalt betétek, amelyek szerkezetébdl
adodoan a tékenyereség vagy a fizetendé kamat
mértéke bizonyos koértilmények kozott né, illetve
csokken;

- strukturalt betétek, amelyek szerkezetébdl
adodoan a vart bevételi pénzaram gyakran és/vagy
szamottevben valtozhat az instrumentum
futamideje alatti ktilénbdz6 idépontokban;

c) a megtérilés kiszamitdsahoz hasznalt valtoz6
kevésseé ismert vagy szokatlan az atlagos lakosséagi
befekteté szamara. Példak:

- strukturdlt betétek, amelyek esetében a megtértlés
sz(ik piaci szegmenshez, hazon bellli indexhez
vagy mas, nem nyilvanos referenciaértékhez,
szintetikus indexhez vagy erésen technikai jellegl
mérészamhoz, példaul az eszkdzarak
ingadozasahoz kotott;

d) a szerzddés jogot biztosit a hitelintézetek szamara
a megallapodas lejarat  el6tti  egyoldalu
felmondasara.

STRUKTURALT BETETEK,
AMELYEK SZERKEZETUKBOL
ADODOAN MEGNEHEZITIK,
HOGY AZ UGYFEL FELMERJE
A TERMEK LEJARAT ELOTTI
ELADASANAK KOLTSEGEIT

Strukturalt betétek, amelyek esetében:

a) a lejarat el6tti eladast terheld dij dsszege nem
rogzitett. Példak:

- strukturdlt betétek, amelyek esetében a lejarat
elétti eladas dija valtozo, vagy meghatarozott felsé
hatarral rendelkezik (azaz a lejarat el6tti eladas
esetén legfeljebb 300 eurd dsszegl dijat
szamitanak fel);

- strukturdlt betétek, amelyek esetében a lejarat
elétti eladas dijat valtozo tényezd, példaul kamat
alapjan szamitjak;

b) a lejarat el6tti eladast terheld dij 6sszege a
megallapodas szerinti id6tartam végéig hatralevd
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* esma

egyes honapokra nem régzitett. Példak:

strukturalt betétek, amelyek esetében a lejarat
el6tti eladast valtozo, vagy meghatarozott felsé
hatarral rendelkezé dij terheli a megallapodas
szerinti idétartam végeéig hatralevé minden egyes
honapra (azaz a lejarat el6tti eladas esetén
legfeljebb 50 eurd 6sszegi dijat szamitanak fel
havonta);

a lejarat el6tti eladas dijat nem az eredeti
befektetett 6sszeg szazalékdban allapitottdk meg.
Példak:

strukturalt betétek, amelyek esetében a lejarat
el6tti eladas dija legalabb a lejarat el6tti eladas
idépontjaig szerzett megtérilés dsszegével
egyenlé.
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