Az értékpapirositasi tevékenység soran megvaldsuld kévetelésvasarlasi tevékenység Hpt. szerinti megitélése

A Kérelmez6 az értékpapirositasi tevékenység soran megvaldsuld kovetelésvasarlasi tevékenység Hpt. szerinti
megitélésével kapcsolatos allasfoglalas iranti kérelemmel (Beadvany) fordult a Magyar Nemzeti Bankhoz (MNB).

I. TENYALLAS
A Beadvany tényallast nem tartalmazott.
Il. AJOGKERDES

1.1 A hagyomanyos értékpapirositas és az STS értékpapirositas soran az atruhazo és a kilonleges célu gazdasagi
egység (KCGE) kozott [étrejovs lgylet teljesitése soran

(i) a kitettségek tulajdonjoganak atruhazasa a kilonleges célu gazdasagi egység (KCGE) részérdl a
hitelintézetekrél és a pénziigyi vallalkozasokrol sz6l6 2013. évi CCXXXVII. torvény (Hpt.) 3. § (1) bekezdés /)
pontja szerinti kbvetelésvasarlasi tevékenységre iranyuld pénziigyi szolgaltatasnak mindsiil-e;

(i) a kllonleges célu gazdasagi egység — az esetlegesen Uzletszerlien végzett tevékenységére figyelemmel — a
Hpt. 3. § (1) bekezdésében meghatarozott pénzligyi szolgaltatast végez-e?

11.2 A t6kepiacrol szolé 2001. évi CXX. torvény (Tpt.) 229. § (2) bekezdésben hivatkozott bejelentési kotelezettség a
KCGE értékpapirositasi tevékenységének melyik részére vonatkozik?

Il. A KERELMEZO ALLASPONTIA

A Kérelmezd allaspontja szerint az atruhazo és a KCGE kozott megkotendd tigylet teljesitése a KCGE részérél nem
minGsil a Hpt. 3. § (1) bekezdés /) pontjaban foglalt kovetelésvasarlasi tevékenységre iranyuld pénziigyi
szolgaltatasnak.

A Kérelmezd Beadvanydban kifejtette, hogy a Tpt. 229. § (1) bekezdése szerint a KCGE csak részvénytarsasag,
korlatolt felelGsség( tarsasag vagy az Eurdpai Unié masik tagallamaban székhellyel rendelkezd jogi személyiséggel
rendelkezd gazdalkodé szervezet fidktelepe lehet. A gazdasagi tarsasag és a fidktelep térvényi definicidjanak fogalmi
elemét képezi az Uzletszerlien végzett gazdasagi tevékenység. A Hpt. 3. § (1) bekezdése a pénziigyi szolgaltatast az
adott tevékenység Uzletszer(i végzéséhez koti. Alldspontja szerint nem egyértelm(i, hogy a KCGE a tarsasagi
formakényszerre figyelemmel pénziigyi szolgaltatast végez-e az atruhazo és kozte, kizarolag értékpapirositas céljabol
megkotott Ugylet teljesitése sordn, mivel az értékpapirositasi tevékenység esetében az lzletszerlség fogalmi elemét
képezd nyereségre, illetve a vagyonszerzésre vonatkozo feltétel nem allapithatdé meg egyértelmden.

A fenti jogalkalmazdi bizonytalansagra tekintettel a Kérelmez6 éallaspontja szerint az sem allapithaté meg vilagosan,
hogy a Tpt. 229. § (2) bekezdése alapjan a KCGE teljes tevékenységére, ideértve az értékpapirositas érdekében
végzett kovetelésvasarlast is, bejelentési kotelezettség ala esik-e, vagy a bejelentési kotelezettség csak a kovetelés
engedélykoteles megszerzését kovetSen kifejtett tevékenységre vonatkozik-e.

IV. A VONATKOZO JOGSZABALYHELYEK ES AZ MNB ALLASPONTIA

IV.1 A VONATKOZO JOGSZABALYHELYEK

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/2402 rendelete (2017. december 12.) az értékpapirositas altalanos
keretrendszerének meghatarozasarol, az egyszer(, atlathatd és egységesitett értékpapirositdas egyedi
keretrendszerének |étrehozasardl, valamint a 2009/65/EK, a 2009/138/EK és a 2011/61/EU iranyelv és az

1060/2009/EK és a 648/2012/EU rendelet mddositasardl (Rendelet) vonatkozd rendelkezései

1. cikk



(1) Ez a rendelet az értékpapirositas altalanos keretrendszerét hatarozza meg. Meghatdrozza az értékpapirositds
fogalmat, és megdllapitjia az értékpapirositasban részt vevé felek 4&ltal teljesitendd el6zetes vizsgdlati,
kockdzatmegtartdsi és atlathatdsagi kdvetelményeket, a hitelnyujtas kritériumait, az értékpapirositasok lakossagi
ugyfelek szdmara torténd értékesitésére vonatkozd kovetelményeket, az ujra-értékpapirositas tilalmat, a kilonleges
céli gazdasagi egységre vonatkozd kovetelményeket, valamint az értékpapirositasi adattarakra vonatkozé
feltételeket és eljarasokat. Megteremti tovabba az egyszer(, atlathato és egységesitett (a tovdbbiakban: STS)
értékpapirositas egyedi keretrendszerét.

(2) Ez a rendelet az intézményi befektetSkre, valamint az értékpapirositast kezdeményezbkre, a szponzorokra, az
eredeti hitelez6kre, és a kiilonleges célu gazdasagi egységekre alkalmazandé.

2. cikk

1. ,értékpapirositas”: olyan Ugylet vagy konstrukcid, amelynél a kitettséggel vagy kitettségek halmazaval kapcsolatos
hitelkockazatot tobb lgyletrészsorozatba soroljak, és amely az aldbbiak kozil mindegyik jellemzének megfelel:

a) az Ugylet vagy konstrukcio keretében eszk6zolt kifizetések attél fliggnek, hogy a kitettség vagy kitettségek halmaza
hogyan teljesit;

b) az lgyletrészsorozatok egymashoz viszonyitott alarendeltsége hatdrozza meg a veszteségek eloszlasat az tgylet
vagy konstrukcié futamideje alatt;

c) az Ugylet vagy konstrukcid nem keletkeztet olyan kitettséget, amely az 575/2013/EU rendelet 147. cikkének (8)
bekezdésében felsorolt valamennyi jellemzével rendelkezik.

2. ,kilonleges célu gazdasagi egység”: az értékpapirositast kezdeményez6t6l és a szponzortdl eltéré gazdasagi
tarsasag, vagyonkezel6 vagy egyéb szervezet, amelyet egy vagy tobb értékpapirositas megvaldsitdsara hoztak létre,
amelynek tevékenysége az emlitett cél végrehajtasahoz sziikséges tevékenységekre korlatozddik, és amelynek
strukturdja ugy van kialakitva, hogy az értékpapirositast kezdeményez6 kotelezettségei elklloniljenek a kilonleges
céll gazdasagi egység kotelezettségeitdl;

3. ,értékpapirositast kezdeményez6”: olyan szervezet:

a) amely vagy 6nmagan vagy hozza kapcsolodd szervezeten keresztiil kdzvetleniil vagy kdzvetetten részese volt
annak az eredeti megallapodasnak, amelyben meghataroztak az adds vagy a potencialis adds azon kotelezettségeit
vagy potencialis kotelezettségeit, melyek az értékpapirositas targyat képezé kitettségeket eredményezték; vagy

b) amely sajat szamlajara megvasarolja egy harmadik fél kitettségeit, majd értékpapirositja azokat;

9. ,hagyomanyos értékpapirositas”: az értékpapirositott kitettségekben vald gazdasagi érdekeltség atruhazasaval
jaro értékpapirositas az ezen kitettségek tulajdonjoganak az értékpapirositas kezdeményezGjétél egy kilonleges céla
gazdasagi egységre vald atruhdzasaval vagy egy kilonleges célu gazdasagi egység altali kozvetett részesedésen
keresztll vald atruhdzasaval, ugy, hogy a kibocsatott értékpapirok az értékpapirositast kezdeményez6 szamara nem
jelentenek fizetési kotelezettséget;

10. ,szintetikus értékpapirositas”: olyan értékpapirositas, amelynél a kockdzati transzfer hitelderivativakkal vagy
garanciakkal valdsul meg, és az értékpapirositott kitettségek az értékpapirositdst kezdeményez6 kitettségei
maradnak;

4. cikk

A kiilonleges célu gazdasagi egységnek nem lehet a székhelye olyan harmadik orszagban, amely vonatkozdsaban az
alabbiak barmelyike fenndll:

a) a harmadik orszag szerepel az FATF magas kockazati és nem egylttmi(ikodd joghatdsagokat tartalmazo
jegyzékében;

b) a harmadik orszdg nem kotott olyan megallapodast valamely tagallammal, amely biztositja, hogy ez a harmadik
orszag teljes mértékben megfeleljen a Gazdasagi EgylUttmiikodési és Fejlesztési Szervezet (OECD) jovedelem- és
t6keaddztatasi modellegyezményének 26. cikkében vagy az OECD adolgyi informacidcserérél szélo
modellegyezményében megaéllapitott szabalyoknak, és biztositsa az addligyi informaciok, koztik a tébboldalu
addigyi megallapodasok tényleges cseréjét.



7. cikk

(1) Az értékpapirositast kezdeményez6, a szponzor és a kulonleges céli gazdasagi egység koteles e cikk (2)
bekezdésével 6sszhangban az értékpapirositdsi pozicidk tulajdonosainak, az e rendelet 29. cikkében emlitett illetékes
hatdsagoknak és kérelemre a potencialis befektet6knek a rendelkezésére bocsatani legalabb a kovetkezéket:

b) a tranzakcié megértése szempontjabdl Iényeges minden mogottes dokumentacio, tobbek kdzétt, de nem kizardlag
- adott esetben - az alabbi dokumentumok:

ii. hagyomanyos értékpapirositds esetében az eszkdz-adasvételi, engedményezési, novacidés vagy atruhazasi
megallapodas és barmely vonatkozd bizalmi vagyonkezelési nyilatkozat;

20. cikk

(1) A kllénleges célu gazdasagi egységnek az alapul szolgald kitettségek feletti tulajdonjogot tényleges értékesitéssel
vagy azonos joghatassal biré engedményezés vagy atruhazas révén kell megszereznie, amely végrehajthato az
eladdval vagy barmely harmadik féllel szemben. A tulajdonjognak a kilénleges célu gazdasagi egységre torténd
atruhazdsa az eladd fizetésképtelensége esetén nem képezheti szigoru visszakdvetelési rendelkezések targyat.

24, cikk

(1) A kiilonleges célu gazdasagi egységnek az alapul szolgald kitettségek feletti tulajdonjogot tényleges adasvétel
vagy azonos joghatassal biré engedményezés vagy atruhazas révén kell megszereznie, amely végrehajthatd az
eladdval vagy barmely harmadik féllel szemben. A tulajdonjognak a kiilonleges céli gazdasagi egységre torténd
atruhdzasa az eladé fizetésképtelensége esetén nem képezheti szigoru visszakdvetelési rendelkezések targyat.

A Tpt. vonatkozd rendelkezései

1/A. § E torvény hatalya kiterjed
a) az STS értékpapirositasnak, illetve szintetikus értékpapirositasnak nem mingsilé értékpapirositasra, valamint
b) a KCGE-re, az értékpapirositast kezdeményezbre, a szponzorra, az intézményi befektetére és az eredeti hitelezére.

5. 8§ (1) bekezdés

44a. értékpapirositds: az (EU) 2017/2402 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet 2. cikk 1. pontjaban meghatarozott
fogalom,

44b. értékpapirositdst kezdeményezs: az (EU) 2017/2402 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet 2. cikk 3. pontjaban
meghatarozott fogalom,

86a. kiilénleges célu gazdasdgi egység (KCGE): az (EU) 2017/2402 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet 2. cikk 2.
pontjdban meghatarozott fogalom,

113a. STS értékpapirositds: az (EU) 2017/2402 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet alapjan egyszer(, atlathaté és
egységesitett értékpapirositasnak mingsuld értékpapirositas,

118. szintetikus értékpapirositds: az (EU) 2017/2402 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet 2. cikk 10. pontjaban
meghatarozott fogalom,

229. § (1) A KCGE az értékpapirositasi tevékenységet csak kizardlagos tevékenységként végezheti. A KCGE csak
részvénytarsasag, korlatolt felelsségli tarsasag vagy az Eurdpai Unié masik tagallamaban székhellyel rendelkezé jogi
személyiséggel rendelkez6 gazdalkodd szervezet fidktelepe lehet. A KCGE nem folytathat olyan tevékenységet és
nem vallalhat olyan kotelezettséget, amely az értékpapirositasi tevékenységével 6sszefliggd kotelezettségein tuli,
egyéb kotelezettségvallalast jelent. A KCGE nem terhelheti meg a kibocsatas fedezetéil szolgdlé kdvetelést. A KCGE
nem lehet a Ptk. Harmadik konyvében szabdlyozott véllalatcsoport tagja.

(2) A KCGE az értékpapirositasi tevékenység végzését a Fellgyeletnek torténd bejelentést kovetSen kezdheti meg.



231. § (1) Az (EU) 2017/2402 eurdpai parlamenti és tandacsi rendelet 2. cikke 1. pontjdban meghatéarozott
értékpapirositasra az (EU) 2017/2402 eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet rendelkezéseit kell alkalmazni.

(2) E fejezet rendelkezéseit az (EU) 2017/2402 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet 2. cikke 1. pontjdban
meghatarozott olyan értékpapirositasra kell alkalmazni, amely nem minGsul STS értékpapirositasnak, illetve
szintetikus értékpapirositasnak.

(3) A (2) bekezdésben meghatarozott értékpapirositasra az (EU) 2017/2402 eurdpai parlamenti és tandacsi rendelet
rendelkezéseit az e torvényben foglaltakkal egyitt kell alkalmazni.

232. § (1) Nem ruhazhaté at értékpapirositas keretében

a) az érvénytelen vagy hatalytalan szerz6désen alapuld kovetelés,

b) olyan szerz6désen alapuld kovetelés, amely érvénytelenségének vagy hatalytalansaganak megallapitasa irant per
van folyamatban,

c) az a kovetelés, amelynek dtruhazasat jogszabaly tiltja,

d) a nem joglgyleten alapulé kovetelés, tovabba

e) minden egyéb olyan kovetelés, amellyel kapcsolatban a Ptk. hatalybalépését megel6z6en a felek a kovetelés
atruhdzasat irdsban kizartak.

(2) Kizardlag olyan kdvetelés ruhazhaté at értékpapirositas keretében, amely az atruhazaskor az értékpapirositason
kivil - sem részben, sem egészben - nem szolgal mas kovetelés biztositékaként.

(3) Az értékpapirositas keretében a kovetelések a KCGE vagyonaba keriilnek at a kdvetelés atruhazasat keletkeztetd
szerz8désben meghatdrozott id6pontban.

A Hpt. vizsgalt rendelkezései

3. § (1) Pénzigyi szolgaltatas a kdvetkezd tevékenységek Uzletszerl végzése forintban, devizaban vagy valutaban:

I) kovetelésvasarlasi tevékenység.

(3) Ha térvény masként nem rendelkezik, kizardlag a pénzigyi kozvetit6rendszer fellgyeletével kapcsolatos

feladatkorében eljar6 MNB-nek (a tovabbiakban: Fellugyelet) az e torvény alapjan kiadott engedélyével végezhet§ az
(1) és (2) bekezdésben meghatarozott pénzligyi szolgaltatds, valamint kiegészitd pénzigyi szolgaltatas.

6. § (1) E torvényben, valamint az e torvény felhatalmazdsa alapjan kiadott jogszabalyok vonatkozasaban

60. kévetelésvdsdrlasi tevékenyséq: kovetelésnek - a kotelezett kockazatanak atvallalasaval vagy anélkil torténd -
megszerzése, megelGlegezése (ideértve a faktoringot és a forfetirozast is), valamint leszamitolasa, fliggetlenil attdl,
hogy a kovetelés esedékességének nyilvantartdsat és a kintlévéségek beszedését ki végzi;

116. iizletszerli tevékenység: az ellenérték fejében nyereség, illetve vagyonszerzés végett - elére egyedileg meg nem
hatarozott tigyletek megkotésére irdnyuld - rendszeresen folytatott gazdasagi tevékenység;

7. § (1) Pénzlgyi intézmény a hitelintézet és a pénziigyi vallalkozas.

(2) A 3. § (1) bekezdésében meghatarozott pénzligyi szolgdltatast - ha torvény eltéréen nem rendelkezik - kizardlag
pénzlgyi intézmény végezhet.

8. § (3) A hitelintézet bank, szakositott hitelintézet vagy - részvénytarsasagi vagy szovetkezeti formaban mikoédé -
szOovetkezeti hitelintézet lehet. A szOvetkezeti hitelintézet lehet bank, szakositott hitelintézet és takarék- vagy
hitelszovetkezet.



11. § (1) Bank és szakositott hitelintézet részvénytdrsasagként vagy fioktelepként, szovetkezeti hitelintézet
szovetkezetként, illet6leg - banknak vagy szakositott hitelintézetnek minésiilé - részvénytarsasagként, pénzigyi
vallalkozas részvénytdrsasagként, szovetkezetként, alapitvanyként vagy fioktelepként mikodhet.

IV.2. Az MNB ALLASPONTJA

A Tpt. 229. §-at is megadllapitd a pénzlgyi kozvetitérendszert érint6 egyes torvények jogharmonizacios célu
modositasardl szélo 2018. évi CXXVI. térvény indokoldsa szerint az értékpapirositas alapvet6en olyan ligyleteket
jelent, amelyek lehet8vé teszik a hitelezd vagy az eszkdz mds kezdeményezdje - jellemzben hitelintézet - szdmara,
hogy Ujrafinanszirozza hitelek vagy eszkozok egy csoportjat (példdul jelzdlog, autdlizing, fogyasztasi hitelek,
hitelkartyak) azaltal, hogy értékpapirokkd konvertdlja azokat, egy ugynevezett kiilonleges céli gazdasagi egység
(KCGE) beiktatasa révén. Az eszkdzok kulonb6z6 kockazati kategoridkba keriilnek besorolasra, a befektet6k
kockazatra/nyereségre vonatkozd igényeire szabva. A befektet6k szdmara a megtérilés az alapul szolgald hitelek
cash flow-ibol keletkezik. Az uUn. valddi értékpapirositdas esetében az eszkdzok atkeriilnek a KCGE mérlegébe, a
szintetikus értékpapirositas esetében csak kockazattranszfer torténik.

A szintetikus értékpapirositdsra az (EU) 2017/2402 rendelet (a tovdbbiakban: értékpapirositdsi rendelet) altalanos
szabdlyai mellett a Ptk. az irdnyadd, az STS értékpapirositas kereteit pedig kimerité jelleggel lefedi az
értékpapirositasi rendelet. gy a Tpt. hatdlya ald csak az emlitett két halmazba nem tartozé értékpapirositasi
tevékenység kertlt (Idsd: Tpt. 1/A. § és 231. §). Intézményi oldalrdl ugyanakkor bizonyos esetekben a jogalkoté
indokoltnak tartotta valamennyi értékpapirositasi tevékenység vonatkozadsdban az egységes szabalyozast,
els6sorban a KCGE-re vonatkoz6 tarsasagi jogi aspektusok és miikodési szabalyok tekintetében.

A Tpt. értékpapirositdsra vonatkozd kiilonds szabalyait a torvény nyolcadik része, a XXV. és XXVI. fejezete
tartalmazza.

A Tpt. XXV. fejezet taglalja a KCGE tarsasdgi formdjara és a mikddésére vonatkozé f6bb szabalyokat, amelyek
egységesen barmely tipusu értékpapirositasban kozrem{kddd KCGE-re alkalmazanddk.

A kllénleges célu gazdasagi egység kozponti szereplGje az értékpapirositasi tranzakcionak. A torvény
kizarélagossagot ir elS, azaz a tevékenység jellegébdl fakadd kockazatok csokkentése és a teljes transzparencia
érdekében a tarsasag az értékpapirositason kivil mas tevékenységet nem végezhet. A kiilonleges célu gazdasagi
egység formaja tekintetében sziikséges a rendelet altal feldllitott tag definicio szlkitése, igy a KCGE jogi formaja csak
rt., kft. vagy az Eurdpai Unié masik tagallamdaban székhellyel rendelkez6 jogi személyiséggel rendelkez6 gazdalkodd
szervezet fidktelepe lehet. Pénziigyi feliigyeleti engedélyezési eljaras nem sziikséges, de maga a tevékenység
bejelentés-koteles, hiszen a Felligyelet a torvényben és az értékpapirositdsi rendeletben meghatdrozott
kotelezettségeknek vald megfelelést ellenérzi. A KCGE az értékpapirositasi tevékenység végzését a Felligyeletnek
torténd bejelentést kovetGen kezdheti meg. A KCGE hitelt csak korlatozottan vehet fel.

A vezet{ tisztségviselGre meghatdrozott rendelkezések a fliggetlenség biztositasat, az esetleges 6sszeférhetetlenség
elkeriilését hivatottak szolgalni.

A Tpt. XXVI. fejezete az egyes értékpapirositasok altaldnos szabalyait rogziti, azaz e fejezet rendelkezéseit az STS
értékpapirositasnak, illetve szintetikus értékpapirositdsnak nem min&siilé konstrukcidkra kell alkalmazni. E halmazra
az értékpapirositasi rendelet csak altalanosabb szabdlyokat allapit meg, ezért sziikséges specidlis szabalyok
megallapitdsa a folyamat atlathatdsaganak és a prudens miikodésnek, valamint a befektet6k védelmének érdekében.

A kovetelés-portfdlio atruhazasa az értékpapirositas folyamatanak sarkalatos pontja, ezért meghatarozasra
keriltek a fejezetben az atruhazas esetleges korlatai.

A KCGE felszamolasara és végelszamoldsara a Cstv. és a Ctv. szabalyait kell alkalmazni a Tpt.-ben jelzett eltérésekkel,
tekintettel az értékpapirositas specialis jellegére, 6sszetett pénziigyi joglgyleti mivoltara.

Magyarorszag Alaptérvénye 28. cikke kimondja, hogy a birdsagok a jogalkalmazas soran a jogszabalyok szovegét
elsGsorban azok céljaval és az Alaptorvénnyel 6sszhangban értelmezik. A jogszabalyok céljanak megallapitasa soran
elsésorban a jogszabdly preambulumat, illetve a jogszabaly megalkotasara vagy moddositasara iranyuld javaslat



indokolasat kell figyelembe venni. Az Alaptorvény és a jogszabalyok értelmezésekor azt kell feltételezni, hogy a jézan
észnek és a kozjonak megfeleld, erkolcsos és gazdasagos célt szolgdlnak.

A Tpt. mddositasara irdnyuld javaslat indokoldsa egyértelmien azt rogziti a Tpt. 229. § (2) bekezdésével
Osszefliggésben, hogy ,pénzigyi fellgyeleti engedélyezési eljaras nem sziikséges, de maga a tevékenység bejelentés-
koteles.”

A Hpt. 3. § (1) bekezdés |) pontja szerint a kdvetelésvasarlasi tevékenység lizletszer(i végzése forintban, devizaban
vagy valutaban pénziigyi szolgaltatdsnak mindsiil.

A Hpt. 3. § (3) bekezdése szerint a pénziigyi szolgaltatds az MNB engedélyével végezhet§, kivéve, ha térvény masként
rendelkezik.

A Tpt. a Hpt.-t6l — annak 3. § (3) bekezdésében rogzitett eltérést megengedd szabalyanak megfelel6en - eltérGen
rendelkezik, amikor rogziti, hogy a KCGE az értékpapirositasi tevékenység végzését a Felligyeletnek torténd
bejelentést kovet6en kezdheti meg (Tpt. 229. § (2) bekezdése). Tehat a Tpt. azon rendelkezése, hogy az
értékpapirositasi tevékenységhez nem kell az MNB engedélye, formalisan sem Utkozik a Hpt. 3. § (3) bekezdésébe.

A Hpt. 7. § (2) bekezdése szerint a 3. § (1) bekezdésében meghatarozott pénziigyi szolgéltatast, tehat az lizletszer(ien
végzett kovetelésvasarlasi tevékenységet is — ha torvény eltéréen nem rendelkezik - kizardélag pénziigyi intézmény
végezhet.

A Hpt. 7. § (1) bekezdése szerint pénziigyi intézmény a hitelintézet és a pénzlgyi vallalkozas.

A Hpt. 8. § (3) A hitelintézet bank, szakositott hitelintézet vagy - részvénytdrsasagi vagy szovetkezeti formaban
m(ikodé — szovetkezeti hitelintézet lehet. A szovetkezeti hitelintézet lehet bank, szakositott hitelintézet és takarék-
vagy hitelszévetkezet.

A Hpt. 11. § (1) Bank és szakositott hitelintézet részvénytdrsasagként vagy fidktelepként, szovetkezeti hitelintézet
szovetkezetként, illet6leg - banknak vagy szakositott hitelintézetnek minGsil6 - részvénytarsasagként, pénzigyi
vallalkozas részvénytarsasagként, szovetkezetként, alapitvanyként vagy fidktelepként miikddhet.

A Tpt. a Hpt.-t6l — annak 7. § (2) bekezdésében rogzitett eltérést megengedd szabdlyanak megfelel6en - eltérGen
rendelkezik, amikor rogziti, hogy a KCGE korlatolt felel6sségli tarsasag is lehet. Tehat a Tpt. azon rendelkezése, mely
szerint a KCGE korlatolt felel6sségli tarsasag formajaban is mikodhet - és az értékpapirositasi tevékenység
keretében kovetelésvasarlasi tevékenységet folytathat — nem all kollizidban a Hpt. 7. § (2) bekezdésével.

Az MNB allaspontja szerint az értékpapirositasi tevékenység olyan részcselekmények sorozatabdl allé folyamat,
amelynek egyes részei nem tartoznak a részelemek jellegétél fliggéen kiilonboz6 torvények hatdlya ald. Az
értékpapirositas egy sui generis tevékenység, amely a hazai agazati jogszabalyok tekintetében a Tpt. hatalya ala
tartozik. Ebben az értelemben tehat az értékpapirositasi tevékenység jogi megitélésével kapcsolatban szlikségtelen a
Hpt. hivatkozott rendelkezéseinek vizsgalata. Ezt az allaspontot tamasztja ald, hogy a Tpt. 232. §-a értékpapirositds
keretében torténé kdvetelésatruhdzasrol rendelkezik ezzel is hangsulyozva azt, hogy az értékpapirositas keretében
torténd kovetelések atruhdzasa nem egy 6nallé jogi megitélés ald esé kdvetelésatruhazasi tevékenység, hanem az
értékpapirosasi tevékenység sziikségszer(i részmozzanata. A pénziigyi kdzvetitérendszert érint6 egyes torvények
jogharmonizacids céli maddositasardl szélé 2018. évi CXXVI. torvény indokolasa is kiemeli, hogy a ,kovetelés-
portfdlié atruhazasa az értékpapirositas folyamatanak sarkalatos pontja”.

Mindezek alapjan az MNB allaspontja szerint az értékpapirositas keretében térténd kovetelésatruhdzas nem mindsiil
a Hpt. 3. § (1) bekezdése szerinti pénziigyi szolgaltatasnak és nem mindsiil a Hpt. 3. § (1) bekezdés /) pontja szerinti
kovetelésvasarlasi tevékenységnek. Az értékpapirositds keretében térténd kovetelésatruhdzdshoz nem kell az MNB
Hpt. 3. § (3) bekezdése szerinti engedélye.

A KCGE értékpapirositasi lgylet keretében végzett eziranyu tevékenysége egy sui generis tevékenység, amelyet a
KCGE kizardlagos jelleggel és csak az MNB felé torténd bejelentést kdvet6en végezhet. A bejelentés nem egy adott
értékpapirositasi ligylethez két6dik, hanem magdhoz a KCGE mindséghez. Amint tehat az adott cég a cégbirdsagon



,ertékpapirositasban kozremikodd” cégként bejegyzésre keril, kdteles az MNB felé a bejelentést megtenni, addig
nem vehet részt semmilyen értékpapirositasi Gigyletben, igy kovetelést sem vasarolhat.

A bejelentés azonban egyszeri, az azt kovetSen véghez vitt egyes Ugyletek pedig sem engedélyhez, sem
bejelentéshez nem kotottek. Mivel a Rendelet 2. cikk 2. pontja értelmében a KCGE tevékenysége csak az
értékpapirositasi Ggyletekre korlatozédhat (tevékenység kizarélagossaganak kovetelménye), ezért fel sem merilhet,
hogy a KCGE jogszerlen ezen lgyleteken tulmutatd, egyéb kovetelésvasarlasi tevékenységet végezhetne, igy nem
indokolt ezek engedélykoteles voltanak vizsgalata sem.

* %k *x

Felhivom szives figyelmét arra, hogy az MNB a véleményét kizardlag a Kérelmezd dltal rendelkezésre bocsatott
informacidk alapjan alakitotta ki. Az abban foglalt egyedi jogértelmezés csak a Beadvanyban el6adott jogkérdésekre
vonatkozik. Az MNB véleménye nem tekinthet6 kotelezé erejl allasfoglalasnak, a benne foglaltaknak mas hatdsagra,
illetve a birdsagra nézve nincs kotelez6 tartalma.

Budapest, 2019. majus 10.



