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A harmadik orszagbeli befektetési vallalkozasok hazai lehetoségei

Az Egyesiilt Kiralysagnak az Eurdpai Unidbol térténd tavozasa rdiranyitotta a figyelmet a nem unios tag-
allami, hanem azon kiviili, an. harmadik orszagbeli vallalkozasok EU-n beliili pénziigyi szolgaltatasaira
vonatkozd szabalyozasokra. Kiilonosen igaz ez a tkepiacok, a befektetési szolgaltatasoknal, hiszen a Bre-
xit kovetkeztében szamos, az Egyesiilt Kiralysagban miik6do vallalkozasnak, melyek szignifikans szereplGi
voltak az EU t6kepiacanak, ujra kellett és kell gondolnia az unién beliili befektetési szolgaltatasai nyujta-
sanak lehetGségeit. Jelen rovid osszefoglalé bepillantast enged a hazai szabalyozasba, melynek ismerete
és betartdsa elengedhetetlen, amennyiben harmadik orszagbeli vallalkozds Magyarorszagon kivan befek-
tetési szolgaltatasi tevékenységet végezni.
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EU tagallamban létrehozott leanyvallalat utjan térténd szolgaltatasnyujtas

A harmadik orszagban székhellyel rendelkez8 befektetési vallalkozas donthet ugy, hogy az EU valamelyik
tagallamaban lednyvallalatot hoz létre. Amennyiben az illetékes tagallami felligyeleti hatdsag engedélyezi
befektetési szolgaltatasi tevékenység végzését részére, azt hatdron dtnyulé tevékenység keretében Magyar-
orszagon is végezheti. Az ezzel kapcsolatos bejelentési kotelezettségre vonatkozo részletes tdjékoztato a
Magyar Nemzeti Bank (MNB) honlapjan elérhetS. Természetesen a harmadik orszagban székhellyel rendel-
kez6 befektetési vallalkozas Magyarorszagon is Iétrehozhat lednyvallalatot. llyenkor a hatdsagi engedélyhez
kotott befektetési szolgaltatasi tevékenységét az MNB dltal kiadott engedély birtokaban kezdheti meg. To-
vabba arra is van lehet8ség, hogy a harmadik orszagbeli befektetési vallalkozds mds EU-s orszagban létesi-
tett lednyvallalata EU-s fidktelepet hozzon |étre egy tagdllamban, igy hazankban is.

Fidktelep létesitése utjan torténd szolgaltatasnyuijtas
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A 2014/65/EU iranyelv (MIFID Il) szerint a tagallamok elGirhatjak egy harmadik orszagbeli vallalkozasnak,
hogy befektetési szolgaltatdsok nyljtdsdhoz vagy befektetési tevékenység folytatdsdhoz — kiegészit6 tevé-
kenységekkel egylitt vagy azok nélkil lakossagi ligyfelek vagy szakmai ligyfelek szdmara — az adott tagallam
terliletén fidktelepet létesitsen. Ebben az esetben — a MiFID II-ben meghatarozott feltételek szerint — a
fioktelep létesitéséhez az illetékes hatdsag el6zetes engedélye sziikséges.

Magyarorszag élni kivant a MiFID Il fenti rendelkezése altal biztositott lehet&séggel az unids iranyelv hazai
implementalasa folyaman. A magyar szabdlyozas szerint a harmadik orszagban székhellyel rendelkezé be-
fektetési vallalkozas tevékenységét Magyarorszag teriiletén fioktelepén keresztiil végezheti.

E fioktelep befektetési szolgaltatasi tevékenységet akkor végezhet, illetve kiegészit6 szolgdltatast akkor
nyujthat lakossagi és szakmai ligyfelek részére, ha rendelkezik a székhelye szerinti allam hataskorrel ren-
delkezé felligyeleti hatésaganak - az adott tevékenység végzésére jogosito - engedélyével, és az engedély
megaddasahoz sziikséges, jogszabalyban meghatarozott feltételek teljesiilnek. A harmadik orszagban szék-
hellyel rendelkezé vallalkozas altal Magyarorszag teriletén végezhets befektetési szolgaltatasi (kiegészit6
szolgaltatasi) tevékenysége soran figyelembe kell venni a 600/2014/EU rendelet (MiFIR) harmadik orszag-
beli, fiokteleppel vagy azzal nem rendelkez6 vallalkozasokra vonatkozo rendelkezéseit is.

Az MNB a hatdlyos jogszabdlyok alapjan a harmadik orszagban székhellyel rendelkez6 befektetési vallalko-
zas fidktelepének kérelme alapjan, tobb feltétel egylttes teljesitése esetén engedélyezi a befektetési szol-
galtatasi tevékenység végzését és a kiegészitd szolgaltatas nyujtasat. Tobbek kozott, ha bemutatja a szék-
helye szerinti hataskorrel rendelkezd felligyeleti hatdsagtdl szarmazd engedélyét, a befektetési vallalkozas
eleget tesz az induld t6kére vonatkozo szabalyoknak, vezetd tisztségviselGkre vonatkozé személyi feltéte-
leknek, tovabbda az MINB egyiittm(koédési megallapodast kotott a harmadik orszagban székhellyel


https://www.mnb.hu/felugyelet/engedelyezes-es-intezmenyfelugyeles/engedelyezes/szektorok/tokepiac/hataron-atnyulo-tevekenyseg-bejelentese
https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a0700138.tv

rendelkez6 befektetési vallalkozas hataskorrel rendelkezé felligyeleti hatésagaval. A megdllapodas az in-
duld t6ke meghatarozasara és felligyeletére, a szervezeti kbvetelmények - igy kiilondsen a vezet§ tisztség-
visel6re vonatkozé szabalyok — felligyeletére, valamint az informacidcsere szabdlyaira, a piaci integritas
megGrzésére és a befektetd védelem szabalyaira terjed ki.

A fioktelep létesitése is az MNB-hez benyujtott, erre iranyuld kérelemmel lehetséges, melynek tartalmaz-
nia kell példaul a kérelmezé6 székhelye szerinti hataskorrel rendelkezé felligyeleti hatésag vagy hatésagok
nevét és cimét; a befektetési vallalkozas nevét, jogi formdjat, székhelyét, telephelyeit, vezets testiilete tag-
jainak nevét, fontosabb tulajdonosainak nevét; a fidktelep szervezeti felépitését, szervezeti és mikodési
szabadlyzatat, emellett a fidktelep Uzleti tervét is.

Az MNB a hidnytalan dokumentumok benyujtasat kovetéen hat hdnapon beliil dont az engedély megada-
sarél vagy megtagadasardl, melyrdl tdjékoztatja a kérelmezé hatdskorrel rendelkezé felligyeleti hatdsagat.
A fioktelep miikédése soran megfelel6en kell alkalmazni a vonatkozé hazai és EU-s elGirasokat, tobbek
kozo6tt a hazai befektetési vallalkozasokra vonatkozé jogszabaly dotacids tékére vonatkozé kovetelményei-
nek valdé folyamatos megfelelést, valamint a MiFIR kereskedési helyszinek atlathatésagi kovetelményeire
vonatkozo elGirasokat.

Idén junius végétdl hatdlyos jogszabdlyi rendelkezések szerint a harmadik orszagban székhellyel rendelkezd
befektetési vallalkozas fidktelepe hazai miikédése soran évente koteles beszamolni az MNB-nek egyebek
mellett a Magyarorszdgon végzett tevékenységi korérél és annak nagysagrendjérél; az Ggyfelei rendelkezé-
sére allé befektet6-kdartalanitasi rendszer részleteirdl, az altala végzett egyes tevékenységi korok tekinteté-
ben alkalmazott kockazatkezelési politikardl és eljarasokrél, tovabba az MNB kérése alapjan, barmely olyan
informaciérél, amelyet a Felligyelet sziikségesnek tart a fidktelep tevékenységének atfogd felligyelete szem-
pontjabal.

Fioktelep Iétrehozasa nélkiili szolgaltatasnyujtas

A MiFIR vonatkozé rendelkezései szerint harmadik orszagbeli véllalkozas fidktelep létrehozdsa nélkil két
esetben nyujthat befektetési szolgdltatast az Unid egész teriiletén, beleértve hazankat is. Az els6 esetben
egyaltalan nem szlikséges a harmadik orszagbeli vallalkozasnak fidktelepet létesitenie az Unid teriletén,
mig a mdsik lehetdség tekintetében eléfeltétel, hogy egy tagallamban mar rendelkezzen fidktelep létesité-
sére engedéllyel, azonban — amennyiben a vazolt feltételek teljesiilnek — az Unié teriiletén nem sziikséges
tovabbi fidktelepek létesitése, a mar MiFID Il szerint engedélyezett fidktelep hatdron atnyuld szolgaltatas-
ként nyujthatja befektetési szolgaltatdsi tevékenységét.

> Fidktelep létesitése nélkiili szolgdltatdsnyujtds az egész Unid teriiletén

A MiFIR szerint harmadik orszagbeli vallalkozas fioktelep Iétrehozasa nélkiil csak akkor biztosithat az egész
Unidban befektetési szolgaltatasokat vagy végezhet befektetési tevékenységeket, ha sajat maga be van je-
gyezve a harmadik orszagbeli vallalkozasokrél az Eurépai Ertékpapir-piaci Hatésag (ESMA) altal, a MiFIR
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elGirasainak megfelel6en vezetett nyilvantartasba.

Ez az adatbazis jelenleg nem ,,él6” nyilvantartas, a bejegyzés el6feltétele ugyanis - tobbek kozott -, hogy
azon harmadik orszdag tekintetében, ahol a vallalkozas engedéllyel rendelkezik, az EU Bizottsag egyenérté-
kliségrdl sz6l6 hatarozata meghozatalra keriilt, ilyen hatdrozat meghozataldra azonban még nem keriilt sor.

Az ESMA a MiFIR-ben foglalt felhatalmazas alapjan masodrendd, szabalyozastechnikai sztenderd tervezete-
ket dolgozott ki (Final report) annak meghatarozasara, hogy a kérelmez6 harmadik orszagbeli vallalkozdsnak
milyen informacidkat kell biztositania a fenti nyilvantartasba torténé bejegyzés iranti kérelmében, és milyen
informacidkat kell kozdlnie az ESMA-val éves szinten.
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:02014R0600-20200326&qid=1613990358598&from=HU
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-2424_draft_ts_on_provision_of_services_by_tcfs.pdf

> Tovdbbi fiéktelep létesitése nélkiili, hatdron dtnyulé szolgdltatds az Unié mds tagdllamaiban

Csak abban az esetben lehetséges hatdron atnyuld szolgdltatds nyujtasa az Unié teriletén harmadik orszag-
beli vallalkozdsnak, ha mar a MiFID Il vonatkozd rendelkezése szerint fidktelep létesitésére engedéllyel
rendelkezik valamelyik tagallam teriiletén és a harmadik orszagbeli vallalkozas letelepedésének helyére
vonatkozdan megsziiletett az EU Bizottsag egyenértékiiségi hatarozata. Az emlitett feltételek egyittes tel-
jesililése esetén nem szilikséges tovabbi fidktelepeket lIétrehozni a tobbi tagallam teriletén, és a vallalkozas-
nak az ESMA fentiekben hivatkozott nyilvantartasaban sem kell regisztralnia. E szabaly azonban kivétel, a
harmadik orszagbeli fidktelepek nem élvezik a szolgdltatasnyujtas szabadsdgat és a letelepedés jogat a le-
telepedésiiktél eltéré tagallamokban.

A mar engedélyezett fioktelep tovabbra is annak a tagallamnak a feliigyelete ala tartozik, ahol a MiFID II-
vel 6sszhangban azt létrehoztak. Azonban — és a MiFID |l szerinti, egyluttmUkodésre iranyuld kotelezettség
sérelme nélkil — a fidktelep létrehozasa szerinti és a fogadd tagallam illetékes hatdsaga ardnyos egyiittmdi-
kodési megallapoddsokat kéthetnek a megfeleld szintl befektet6védelem biztositasa érdekében.

EU Bizottsdag altal elfogadott egyenértékiiségi hatarozat harmadik orszaggal kapcsolatban

Ahogyan a fenti EU-s szabalyok attekintésébdl is kirajzoldodik, az EU Bizottsag egyenértékliségi hatarozata-
inak dénto6 szerepe van a harmadik orszagbeli vallalkozasok EU-ban torténd befektetési szolgaltatasi tevé-
kenységében. E hatdrozat meghozatala ugyanis megkoveteli a harmadik orszag szabalyozasi keretének az
értékelését. A ,tét” tehat az, hogy az értékelés ala es6 harmadik orszag szabalyozdsa egyenérték(i-e az EU-
sal.

A befektetési vallalkozasokra vonatkozo Uj EU-s prudencidlis keretszabalyok (IFD/IFR) médositottak a MiFIR
rendelkezéseit, ezaltal tébb garancidlis elem is beépliilt a szabdlyozdsba az EU Bizottsag egyenértékliségi
hatdrozataiban foglaltakkal kapcsolatosan. A 2021. junius 26-tdl alkalmazandé szabdlyok értelmében az EU
Bizottsdg az egyenértékliségi hatarozatdban kijelenti, hogy az adott orszag jogi és felligyeleti rendszerei
ténylegesen egyenértékl kolcsonos elismerési rendszert biztositanak. Az ott engedélyezett vallalkozdsok
megfelelnek mindazon prudencialis, szervezeti és Gzletviteli el6irdsoknak, amelyek hatasa egyenértéki az
unids szabalyokban foglalt kovetelményekkel.

Az ESMA feladata a fent emlitett feltételek folyamatos fennallasanak ellenérzése az érintett orszagokban.
Nyomon koveti a szabalyozas és a felligyelet terén bekdvetkezd valtozdsokat, és figyelemmel kiséri a rele-
vans piaci fejleményeket. Az ESMA kovetkeztetéseirdl, a felé jelentett adatok fényében megallapitott ten-
denciakrdl bizalmas jelentésben szamol be a Bizottsagnak, illetve —amennyiben Ugy itéli meg — konzultalhat
az Eurdpai Bankhatdsaggal is. Ezt kbvetGen a Bizottsag legaldbb évente jelentést nydjt be az EU Parlament-
nek és a Tanacsnak. A dokumentumnak — a folyamatban |1évé egyenértéklségi értékeléseken tul — tartal-
maznia kell egy attekintést arrdl is, hogy altalanossagban milyen fejlemények mutatkoztak a harmadik or-
szagbeli vallalkozasok altal nydjtott, hatdrokon atnyuld befektetési szolgdltatasok terén.

A tagallamok figyelme az EU-s pénziigyi szabalyozas keretei k6z6tt az EU Bizottsag altal hozott — és varha-
téan a jév6ben hozando — kritikus jelentGségl egyenértékiiségi hatarozatokra iranyul, amelyek meghoza-
tala az EU-s jogalkotdnak is jelentds kihivast jelent. Ezekre érdemes figyelni a jov6ben is, mert jelentGsen
befolyasolhatjak a harmadik orszagbeli vallalkozdsok EU-ban torténé befektetési szolgaltatasi tevékenysége
végzésének feltételeit.

* A szerz6 a Magyar Nemzeti Bank vezetd szabdlyozdsi szakértéje

,Szerkesztett formdban megjelent a TézseFérumon2021. mdrcius 1-jén.”
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