MiFID Gyakran Ismétl6dé Kérdések

A. Altalanos hattér-informacio
1. Mi a "MiFID"?

A MiFID a pénziigyi eszkd6zok piacaira vonatkozo iranyelv. Hatalyon kivil helyezi az 1993-ban elfogadott értékpapir-
befektetési szolgaltatasokrdl széld (ISD) tanacsi iranyelvet. A MiFID az Eurdpai Bizottsag pénziigyi szolgaltatasokra
vonatkozé cselekvési tervének (FSAP) kozponti eleme, mely terv célja a pénzligyi szolgaltatdsok egységes piacanak
megvalosulasa.

Ez egy olyan nagy horderejii jogszabaly, amely az eurdpai befektetési szolgaltatdsokat és pénziigyi piacokat lefedé atfogd
szabalyozé rendszert dolgoz ki. Olyan intézkedéseket tartalmaz, amelyek célja a befektetési vallalkozasok szervezetének és
mikodésének megvaltoztatasa és javitasa, igy megkonnyitve a hataron atnyuld kereskedést, és tamogatva az EU
tékepiacainak integraciojat.

Ugyanakkor, célul tiizte ki, hogy a befektetési vallalkozasok és lgyfeleik kdzotti kapcsolatot atfogd szabalyozassal erés
befektetdi védelmet biztositson.

A MiFID minden, az EU terlletén mikddésre jogosult befektetési vallalkozast érint, ezért a piacon jelenlévd 0sszes
vallalat keresztll fog menni az iranyelv DB-nél jelenleg is zajlé megvaldsitasanak folyamatan.

2. Mikor lép hatalyba a MiFID?

Magyarorszagon 2007. december 1-én Iépett hatalyba a 2007. évi CXXXVIIl. térvény révén, azonban egyes
rendelkezéseinek a befektetési szolgaltatok csak 2008. februar 1-tél, illetve 2008. julius 1-t8l kételesek megfelelni.

3. Pontosan melyek a MiFID f6 rendelkezései?

e A MiFID eltorli az ugynevezett "tézsdekényszert" (mas szdval, a tagallamok tébbé nem kotelezhetik a befektetési
vallalkozasokat arra, hogy a megbizasokat csak értékt6zsdékre tovabbitsak). Ez azt jelenti, hogy sok tagallamban,
a tézsdéknek a multilateralis kereskedési rendszerekkel (Un. MTF-ek), azaz, nagy altalanossagban a nem-t6zsdei
kereskedési platformokkal, és a "rendszeres internalizalokkal" kell versenyeznilik. A rendszeres internalizalé egy
olyan vallalkozas vagy bank, amely az Ugyfelek megbizasait belsbleg, sajat szamlajara teljesiti. Ezt gyakran,
szisztematikusan és szervezett formaban teszi. Mas széval, az internalizacié nem olyasvalami, amit a vallalkozas vagy
bank id6rél id6re tesz meg; ez egy megfeleld izleti struktdraval tamogatott, kiforrott Gizleti tevékenység.

. Az MTF-ekre és "rendszeres internalizaldkra" hasonld kereskedés el6tti és utani atlathatdésagi kovetelmények
vonatkoznak, mint a t6zsdékre. Ez egy bizonyos szintli mozgasteret biztosit a t6zsdék és Uj versenytarsaik kozott - a
piacnak pedig teljes mértéki tajékoztatast nyujt a kereskedési tevékenységrol.

Megjegyzés: A DB ennek a BOAT Projektben és Turquoise Projektben torténé részvétellel tesz eleget.

. A "best execution" azt jelenti, hogy a vallalkozasoknak az ligyfélmegbizasok végrehajtasa soran minden téluk
telhet6t meg kell tennilik annak érdekében, hogy lgyfeleik szamara a lehetd legkedvez6bb eredményt érjék el,
szamos tényez®, mint pl. a pénzlgyi eszkéz ara, a megbizas teljesitésének gyorsasaga, valamint a jarulékos
koltségek, figyelembevétele mellett. A vallalkozasoknak az tgyfél kérésére képesnek kell lennilik annak igazolasara,
hogy a végrehaijtasi politikdjuk szerint jartak el.

e A MiFID mddosithatja a vallalkozasok altal intézményi tgyfelek részére nyujtott tanacsadas madjat. A befektetési
tanacsadas definicioja az Ugyfelekkel stratégiaval, piaci nézetekkel vagy befektetési megoldasokkal kapcsolatban
parbeszédet folytaté sales és trading desk-ekre is kiterjedhet. llyen esetekben az ugyfeleket egyedi korilményeik
figyelembevétele alapjan kell megfelel6 tanaccsal ellatni.
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4. Hogyan készilt a DB a MiFID-re?

A DB befektetési szolgaltatasi tevékenységének legnagyobb részét érinti a MiFID. Ezért atfogd megvalositasi projektiink
a kovetkezdket foglalta magaban:

- a DB Uzletdgainak mikddésére gyakorolt hatasok elemzése

- Ugyfelekkel és partnerekkel folytatott megbeszélések, hogy biztositsuk a hatékony és kiterjedt lizleti kapcsolatok folyamatos
fenntartasat

- Ugyfelek tajékoztatasa (hogy lehetévé tegylik az ligyfelek besorolasat, és informaciot gydjtsiink, amellyel megkonnyithetjik
a befektetési tanacsadast). A befektetési vallalkozasok nem nyujthatnak befektetési tanacsadast és nem végezhetnek
portfoliokezelést, amig nem tesznek eleget egy "alkalmassagi” tesztnek. Ennek a tesztnek a vallalkozasok nem tudnak
eleget tenni, ha nem all rendelkezésiikre a sziikséges informacid. igy kotelesek ezt az informaciét még a szolgaltatas
nyujtasa el6tt beszerezni.

- a MiFID-nek megfelel6 megoldasok és a jo gyakorlat iranyvonalainak kidolgozasa érdekében szakmai egyestletekkel torténd
egyuttmikodeés

- egyeztetés a k0z0s eljarasokat alkalmazo regiondlis hivatalokkal és nem eurdpai uniés hivatalokkal

Megjegyzés: Ahogy azt mar kifejtettiik, a MiFID az EU-ban minden engedélyezett befektetési tevékenységet érint, ezért a
bevezetésére iranyuld folyamaton, amely a magyar DB-nél éppen most zajlik, minden egyes befektetési vallalkozas
keresztil fog menni. Ez azt jelenti, hogy az lgyfeleket 6sszes magyarorszagi bankjuk és brokerik meg fogja keresni.

5. Milyen hatassal lesz a MiFID az uigyfélkapcsolatokra?

A DB olyan kapcsolatokat kivan kiépiteni Ggyfeleivel, amelyek Ugyfelei érdekeit a legjobban szolgaljak. A DB az
Ugyfeleket a MiFID el6irasai szerint csoportokba sorolja, és ez a besorolas hatarozza meg azt a szabalyoz6 védelmet,
amelyben adott ligyfél részesiil majd.

A rendszert ugy alakitottak ki, hogy a lehet6 legegyszer(ibb és legrugalmasabb legyen. A MiFID rendelkezik arrél, hogy
mely Ugyfeleket kell szakmainak tekinteni. Ide tartoznak a befektetési vallalkozasok, a hitelintézetek, az egyéb intézményi
befektetdk, a nagyvallalkozasok stb.

A tébbiek a lakossagi Ugyfelek - nagy és valtozatos - csoportjat alkotjak. A meghatarozas szerint 8k azok az Ugyfelek,
akik nem mindsilinek szakmai tgyfélnek.

A harmadik, az "elfogadhat6 partnerek" csoportja valojaban a szakmai tigyfelek csoportjanak egy alcsoportja. Mas széval,
minden elfogadhaté partner szakmai befektetd, de nem minden szakmai befektetd lesz automatikusan elfogadhaté
partner. Mivel az elfogadhaté partnereket tekintjlk a befektetdk legszofisztikaltabb csoportjanak, 6k részesiiinek a
legalacsonyabb szintli védelemben. Bizonyos tipusu szolgaltatasok esetében (megbizasok végrehajtasa, sajat szamlara
torténd kereskedés, megbizasok fogadasa és tovabbitdsa) nem részeslinek az Uzleti magatartasra vonatkozo
szabalyok altal biztositott védelembdl.

Az ugyfeleket tajékoztatni kell arrdl, hogy melyik csoportba soroltuk be &ket. A besorolas jogi kdvetkezményeivel is tisztaban
kell lennilik (azaz, hogy magasabb vagy alacsonyabb szintli védelemben részesiilnek-e). Miutan az lgyfél besorolasa
megtdrtént, az ligyfél megvaltoztathatja besorolasat, amennyiben teljesiti a feltételeket, &s adott eljarasnak megfelel. igy
példaul az a lakossagi befektetd, aki ugy érzi, olyan magas szintli ismeretekkel és tapasztalatokkal rendelkezik, hogy
alacsonyabb szint(i védelem is elegendé szamara, donthet Ugy, hogy szakmai befekteté lesz. Ugyanigy, az a szakmai
befektetd, aki ugy érzi, hogy magasabb szintli védelemre van sziiksége, atléphet a lakossagi befektetetéi csoportba. Az
ugyfeleket tajékozatni kell a besorolasuk megvaltoztatasanak lehetéségeirdl is.

A MIFID vilagosan kimondja, hogy kiilonbséget kell tenni a szabalyok lakossagi és szakmai Ugyfelekre torténd
alkalmazasanak maédjaban. A legtobb specifikus szabaly csak lakossagi ligyfelekre vonatkozik, mivel a piacon sajat
érdekeik védelméhez szikséges tapasztalattal és forrassal a szakmai tgyfeleknek rendelkezniuk kell.



