A Kérelmez§ allasfoglalds iranti kérelmet (Kérelem) nyujtott be a Magyar Nemzeti Bankhoz (MNB), melyben a
befektetési vallalkozasokrdl és az arutézsdei szolgaltatokrol, valamint az altaluk végezhetd tevékenységek szabalyairdl
sz0l6 2007. évi CXXXVIII. torvény (Bszt.) 2. § b) pontjanak értelmezését kérte.

I TENYALLAS

A KérelmezG a bizalmi vagyonkezel6krél és tevékenységiik szabalyairdl sz6l6 2014. évi. XV. torvény (Bvktv.) 3. § (3)
bekezdése szerinti lzletszerd bizalmi vagyonkezeld vallalkozas. A Kérelmez6 a bizalmi vagyonkezelési szolgaltatasa
soran a kezelt vagyon részét képezé pénziigyi eszkdzok befektetését részben a jelenleg hazon belil meglévé
szakértelmére tamaszkodva végzi, igénybe vesz azonban a Bszt. szerinti befektetési vallalkozasoktdl befektetési
tanacsadasi, valamint egyéb befektetési és kiegészité befektetési szolgaltatasokat.

A jov6ben a Kérelmez8 a pénzlgyi eszkdzok kapcsan végzett befektetési tevékenységének egy részét ki kivanja
szervezni a Bvktv. 44. §-aval 6sszhangban, az ott foglalt kdvetelményeknek megfelelve a Kérelmez8 anyavallalatdahoz
(Anyavallalat) akként, hogy az Anyavallalat - ellenérték fejében - a Kérelmezd altal kezelt pénzigyi eszkozok
vonatkozdsaban a Bszt. szerinti befektetési tandcsadast nyujtana (azaz az Anyavallalat ajanlasokat, portfoliéterveket
készitene a Kérelmezd szamara a Kérelmezg altal kezelt portfoliok kapcsan).

Az Anyavallalat a Kérelmezében 50%-ot meghaladd tulajdoni hanyaddal rendelkezik, és a befektetési tanacsadasi
tevékenységet kizardlag a Kérelmez6 szamara nyujtana, mas jogalany nem vehetné igénybe a szolgaltatasait. Az
Anyavallalat a Bszt. szerinti befektetési tanacsadasi szolgdltatason kiviil egyéb, a Bszt. hatdlya ala tartozé befektetési
szolgaltatast nem nyujtana a Kérelmezd részére. Az Anyavallalat nem rendelkezik MNB engedéllyel befektetési
tandcsadasi tevékenység végzésére.

Il A JOGKERDES
A Kérelmez6 az alabbi kérdés megvalaszolasat kérte az MNB-t6l:

Mentesiil-e a bizalmi vagyonkezel6 vallalkozds anyavallalata a befektetési tandcsaddsra vonatkozd tevékenységi
engedély beszerzésének kotelezettsége aldl a Bszt. 2. § b) pontja alapjan, amennyiben e szolgaltatast kizardlag
ledanyvallalata, a bizalmi vagyonkezel$ részére — dijazas ellenében - nyujtja kiszervezett tevékenységként, és mas
befektetési szolgaltatast, illetve kiegészitd szolgaltatast nem végez?

lil. Az MNB ALLASPONTIA
111.1 A Bszt. hatdlya és a bizalmi vagyonkezelés egyes jellemzGi

A Bszt. hatdlyat meghatarozo rendelkezések koziil az 1. § értelmében a Bszt. terileti hatalya kiterjed — egyebek mellett
- a Magyarorszag teriletén székhellyel rendelkezd személy és szervezet altal Magyarorszag terlletén végzett
befektetési szolgaltatasi tevékenységre, illetve befektetési szolgaltatasi tevékenységet kiegészit6 szolgaltatasra. A
Bszt. 2. §-a csupan szlik kérben hatdroz meg olyan személyeket, illetve szervezeteket, melyekre — a fGszabalytdl eltérve
- nem terjed ki a Bszt. hatdlya annak ellenére, hogy az altaluk végzett tevékenység tobb esetben befektetési
szolgaltatasnak vagy kiegészitd szolgaltatasnak mindGsiil. A Bszt. 2. §-dban felsorolt esetek szabalyozasanak altalanos
indoka, hogy az itt meghatdrozott esetekben nem fordul el6 olyan tarsadalmi és szabdlyozéi igény, amely a Bszt.-ben
meghatarozott szigorubb szabalyrendszer kovetését indokolna.

Az MNB a Kérelmez6 altal hivatkozott, a Bszt. 2. § b) pontja szerinti esetkort a bizalmi vagyonkezelés sajatos szabalyaira
figyelemmel értelmezte jelen allasfoglalasban.

A Polgari Térvénykonyvrél szolé 2013. évi V. torvény (Ptk.) 6:310. § értelmében bizalmi vagyonkezelési szerz6dés
alapjan a vagyonkezel6 a vagyonrendel§ altal tulajdondba adott dolgok, rdruhazott jogok és kdvetelések sajat nevében
a kedvezményezett javara torténd kezelésére, a vagyonrendel6 dij fizetésére koteles. A bizalmi vagyonkezel6 tehat a
Ptk. fent hivatkozott szakaszok alapjan tulajdont szerez az altala kezelt vagyonon, azzal, hogy azt annak hasznaival



egyltt a bizalmi vagyonkezelési szerz6désben foglaltak szerint koételes kiadni és tulajdonjogat atruhazni a
kedvezményezettre (Ptk. 6:314. § (1) bekezdés).

I11.2 A Bszt. 2. § b) pontjanak alkalmazhatésaga

A Bszt. 2. § b) pontja értelmében a Bszt. hatdlya nem terjed ki arra a személyre vagy szervezetre, aki kizarolag

anyavallalata, leanyvallalatai vagy az anyavallalata mas lednyvallalatai szdmara végez befektetési szolgaltatasi

tevékenységet. A fentiekbdl kdvetkez6en az MNB-nek két feltétel fennallasat kellett vizsgalnia:

- az Anyavallalat és a Kérelmez§ a Bszt.-ben meghatarozottak szerint egymds anyavallalatanak, illetve
lednyvallalatanak minésiil-e, valamint

- abefektetési szolgaltatasi tevékenység végzése kapcsan azt, hogy a Kérelmez8 az Anyavallalattol kapott befektetési
tanacsot csupan a csoporton beliil vagy azon kivil hasznalja-e fel.

- Anyavallalat-lednyvallalat kapcsolat fennallasa

Az Anyavallalat a Kérelmez6t (...)%-os aranyban tulajdonolja. Erre tekintettel megvaldsulnak a Bszt. 4. § (2) bekezdés
1b. pontjaban hivatkozott, A szamvitelrdl sz616 2000. évi C. torvény (Szmt.) 3. § (2) bekezdés 1. a) pontjaban foglaltak,
vagyis az, hogy az Anyavallalat egy masik vdllalkozénal, a Kérelmezénél kdzvetleniil meghatdrozé befolyast képes
gyakorolni, mert a tulajdonosok (részvényesek) szavazatanak tobbségével (50 szazalékot meghaladdval) tulajdoni
hanyada alapjan egyediil rendelkezik. Minthogy az Anyavallalat a Kérelmezd (...)%-os tulajdonosa, igy anyavallalatnak
minGsil, a Kérelmezé pedig az Anyavallalat leanyvallalatanak, vagyis a fentebb hivatkozott elsé kritérium —
anyavallalat-leanyvallalat kapcsolat - teljesdl.

- Az Anyavallalat altal nyujtott befektetési szolgaltatas (befektetési tanacsadas) felhasznélasa

A jelen 3llasfoglalds fenti lll.1 pontjdban kifejtettekb8l kovetkez6en az Anyavdllalat ugy végezne befektetési
tanacsadast, hogy az — figyelemmel a Bvktv. hivatkozott szakaszaban foglalt, a kezelt vagyon tulajdonjoganak
megszerzését elSird rendelkezésekre - a lednyvallalata, vagyis a Kérelmezs részére végzett befektetési szolgaltatasnak
minG@silne. Minthogy az Anyavallalat a Bszt. 2. § b) pontjaban meghatarozott személyi kor, vagyis leanyvallalata részére
nyujtana befektetési tandcsadast, a fenti masodik feltétel is teljesdil.

111.3 A Bvktv. kiszervezésre vonatkozo rendelkezésének (Bvktv. 44. §) alkalmazhatésaga

A bizalmi vagyonkezel6k esetében a kiszervezésre vonatkozd szabdlyokat a Bvktv. 44. §-a hatarozza meg. Ezek koziil a
(3) bekezdésben foglaltak birnak relevanciaval jelen allasfoglalas szempontjabdl. A hivatkozott bekezdés értelmében
kiszervezésre iranyuld szerzédés csak olyan jogalannyal kothet6, amelynek érdekei nem ellentétesek a bizalmi
vagyonkezel6 vallalkozas vagy az Ugyfelek érdekeivel, aki engedélykoteles tevékenység végzésére engedéllyel
rendelkezik és aki a szerz6désben a bizalmi vagyonkezel§ véllalkozasra vonatkozd szabdlyok szerinti titoktartdsi
kotelezettséget vallal.

Az MNB alldspontja szerint az Anyavallalat érdekei nem ellentétesek leanyvallalatdval, a Kérelmez&vel és a Kérelmez§
Ugyfeleivel. Ennek indoka, hogy az Anyavdéllalat abban érdekelt, hogy a Kérelmezd altal nyujtott szolgaltatas
versenyképes és eredményes legyen. Figyelemmel a jelen allasfoglalas 111.2 pontjaban kifejtettekre, kiemelten a Bszt.
2. § b) pontjaban foglaltakra, jelen esetben az Anyavallalat altal nyujtandd szolgdltatas nem engedélykoteles, ezért
nem képezi a kiszervezés akadalyat az a kérilmény, hogy az Anyavdllalat nem rendelkezik engedéllyel befektetési
tanacsadas végzésére.

A fentiek alapjan a Kérelmezd kiszervezheti a befektetési tandcsadast az Anyavallalathoz, azzal azonban, hogy a
Kérelmezd és az Anyavallalat kozotti szerz6désben utdbbinak a bizalmi vagyonkezel§ vallalkozédsra vonatkozd
szabalyok szerinti titoktartasi kotelezettséget kell vallalnia. Az MNB ugyanakkor javasolja a Kérelmez6 részére, hogy
kizarélag abban az esetben kosson kiszervezési szerz6dést anyavaéllalataval befektetési tanacsaddsra, ha az
Anyavallalatnal a magas szint( befektetési szakismeret rendelkezésre All.

A fentieket 6sszegezve a Il. pontban foglalt jogkérdést az MNB a kifejtettek alapjan az aldbbiak szerint valaszolja meg:
A bizalmi vagyonkezelési szerz6dés alapjan kezelt vagyon tekintetében a Kérelmez6 befektetési tandcsadast



anyavallalatatdl igénybe vehet kiszervezett tevékenységként abban az esetben is, ha anyavdllalata befektetési
tanacsadas nyujtasara vonatkozé engedéllyel nem rendelkezik.

Hangsulyozandd ugyanakkor, hogy az Anyavallalat kizdrdlag a Bszt. vizsgalt 2. § b) pontja alapjan jogosult felligyeleti
engedélytél mentesen befektetési tandcsadas nyujtasara a Kérelmezd részére, ezen jogositvanya azonban nem terjed
ki arra, hogy a kérdéses befektetési szolgaltatdst mas — anya-, és lednyvallalati viszonyban nem 3all6 — jogalanyok
részére is végezze erre vonatkozé tevékenységi engedély hianyaban.

%k k
Az MNB felhivja a figyelmet tovabba arra, hogy az MNB a véleményét kizardlag a Kérelmezd altal rendelkezésre
bocsatott informacidk alapjan alakitotta ki. Az abban foglalt egyedi jogértelmezés csak a Kérelmezé altal el6adott

tényallasra vonatkozik. Az MNB véleménye nem tekinthet6 kotelezé erejli allasfoglalasnak, a benne foglaltaknak mas
hatdsagra, illetve a birésagra nézve nincs kételezé tartalma.
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