Kérdés azonositoszama

Hivatkozott jogszabdly

Témakor

Jogszabalyhely pontos
megnevezése

Vonatkozo6 technikai sztenderd,
ESMA Q&A, ESMA iranymutatas

Kérdés

6/2017.

2014/65/EU iranyelv (MIFID Il); a Bizottsag (EU) 2017/565
felhatalmazason alapuld rendelete (2016. aprilis 25.) a
2014/65/EU eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelvnek a
befektetési vallalkozasok szervezeti kdvetelményei és mikodési
feltételei, valamint az irdnyelv alkalmazdsdban meghatarozott
kifejezések tekintetében torténé kiegészitésérsl (2017/565 EU
Rendelet); a Bizottsag (EU) 2017/593 felhatalmazason alapuld
Irdnyelve (2016. aprilis 7.) a 2014/65/EU eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelvnek az Ugyfelek pénzigyi eszkozeinek és
pénzeszkozeinek védelme, a termékiranyitasi kotelezettségek,
valamint a dijak, jutalékok vagy pénzbeli és nem pénzbeli
juttatdsok nyujtasara vagy atvételére alkalmazandd szabdlyok
tekintetében torténd kiegészitésérdl (2017/593 EU Iranyelv); a
befektetési vallalkozds altal alkalmazandé termékjévahagyasi
folyamatroél sz616 16/2017. (V1. 30.) NGM rendelet (16/2017. NGM
Rendelet); az Eurdpai Parlament és Tanacs 2009. julius 13-i
2009/65/EK iranyelve az atruhazhatd értékpapirokkal foglalkozd
kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) vonatkozd térvényi,
rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések Osszehangolasardl
(AEKBV-iranyelv); az Eurépai Parlament és a Tandcs 2011. junius
8-an kelt 2011/61/EU iranyelve az alternativ befektetésialap-
kezel6krél, valamint a 2003/41/EK és a 2009/65/EK iranyelv,
tovabbad az 1060/2009/EK és az 1095/2010/EU rendelet
maodositasardl (ABAK-iranyelv); a Bizottsag 2012. december 19-i a
2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandacsi irdnyelvnek a
mentességek, az altalanos m(ikodési feltételek, a letétkezelbk, a
t6kedttétel, az atlathatdsag és a felligyelet tekintetében torténé
kiegészitésérél szolé 231/2013/EU felhatalmazason alapuld
rendelete (ABAK-Rendelet)

Altalanos (személyi hataly)

MiFID Il Preambulum (7), (12) és (34) bekezdés, 1. és 2. cikk, 4. cikk
(1) bekezdés, 2017/575 EU Rendelet 1. cikk, 2017/593 EU Irdnyelv
1. cikk, AEKBV-iranyelv 6. cikk (3) és (4) bekezdés, ABAK-iranyelv 6.
cikk (4) és (6) bekezdés,

Mi a viszony az alapkezel6kre vonatkozé kiilon szabdlyozas
(AEKBV-iranyelv és ABAK-irdnyelv és az ezekhez kapcsolédé egyéb
szabalyok) és a MIFID Il szabalyozas alapkezel6kre kiterjesztett
hatalyu rendelkezései k6zott olyan esetben, amikor nem egy adott
tevékenységre, szolgdltatasra vonatkozd rendelkezések hatalya



Kérdés hattere

MNB allaspont

kerllt kiterjesztésre, hanem 4ltaldnos szervezeti, mikodési
szabalyoké, amelyek megfelelGje |étezik az alapkezelSkre most is
vonatkozd, hatadlyos rendelkezésekben (és az alapkezelGkre
vonatkozd unids joganyagban)?

Miként teljesithet§ a kozvetlendl hatdlyosulé 2017/565 EU
Rendelet rendelkezéseinek valé megfelelés az alapkezel6k
részérél, amelyek estében ugyanezen tdrgyakat a rdjuk vonatkozo
alapkezelési jogszabdlyok is szabalyozzak?

A MIFID Il szabalyozas targykorébe tartozé unids jogszabdlyok
alapjan a MIFID Il szabalyozds személyi hatdlya a befektetési
alapkezel6k szempontjabdl nézve nem tekinthet6 egyértelmiinek,
s az varhatdan értelmezési kérdéseket fog felvetni az alkalmazas
soran.

A kérdezé allaspontja szerint a MiFID Il Preambulum (7), (12) és
(34) bekezdései, 1. és 2. cikkei kizartak az iranyelv hatalya aldl a
befektetési alapkezel6ket. A 2017/593 EU Iranyelv és a 2017/565
EU Rendelet viszont erre tekintet nélkiil kiterjeszti azok — illetve az
azokban foglalt rendelkezések egy része — hatalydt az
alapkezel6kre, amely kiterjesztés alapjat — mindkét esetben — a
kiterjesztést tartalmazd 1. cikk (1) bekezdésében hivatkozott
AEKBV-iranyelvi, illetve ABAK-iranyelvi rendelkezések adjak
[AEKBV-iranyelv 6. cikk (4) bekezdés; ABAK-iranyelv 6. cikk (6)
bekezdés].

Az AEKBV-iranyelv 6. cikk (4) bekezdése és az ABAK-irdnyelv 6. cikk
(6) bekezdése szerint a MIFID | meghatdrozott rendelkezéseit
alkalmazni kell az alapkezelSk altal nyujtott szolgdltatasok
esetében is. A MiFID | hivatkozott rendelkezései elsésorban a
befektetési szolgaltatdsok nyujtdsdval kapcsolatos szabalyokat
tartalmaznak igy pl.: safeguarding kotelezettségek, nyilvantartas
vezetési kotelezettségek, tdjékoztatdsi szabalyok, marketing
szabdlyok, és a befektetési tanacsaddssal és portfdlidkezeléssel
kapcsolatos szabalyok.

A MiFID I hivatkozott rendelkezései természetesen tartalmaznak
szervezeti kovetelményeket is, de azok szigordan a nyujtott
tevékenységhez kapcsolddnak, igy azok csak a végzett befektetési
szolgaltatdsokhoz kapcsolédd szervezeti tobbletkovetelmények,
amelyeknek a befektetési szolgdltatast nyujté alapkezel6nek az
ABAK-iranyelv és az AEKBV-iranyelv szervezeti el6irasain tul is meg
kell felelnie.

A MIFID Il preambulum (34) bekezdése alapjan: ,,Ki kell zdrni ezen
irdnyelv hatdlya aldl a kollektiv befektetési vdllalkozdsokat és
nyugdijalapokat  attdl fiiggetleniil, hogy unids szinten
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koordindltak-e, valamint az ilyen vdllalkozdsok letétkezelGit vagy
alapkezeléit, mivel ezekre a tevékenységeikhez kdzvetleniil
hozzdigazitott kiilén szabdlyok vonatkoznak”. Az ABAK-irdnyelv és
az AEKBV-iranyelv azonban alkalmazni rendeli a MIiFID |
meghatdrozott rendelkezésit az alapkezel6k esetében is.
Megjegyzendd, hogy a jelenleg hatalyos ABAK-iranyelv és AEKBV-
iranyelv feltehet6éen mdaddosulni fog, ugyanis 2018. januar 3.
napjatél mar a MIFID Il rendelkezéseire kell majd utalast
tartalmaznia. Tekintettel arra, hogy a MiFID Il szamos szabalyozasi
témakorben csak altaldnos szabalyokat tartalmaz, és a részletes
rendelkezéseket a végrehajtdsi rendeletek tartalmazzdk,
allaspontunk szerint nem kizart, hogy egyes végrehajtasi
rendeletek, illetve iranyelvek hatdlya az alapkezel6kre is
kiterjedhet a jov6ben. Jelen esetben példaul a 2017/593 Irdnyelv
rendelkezései alkalmazanddk az alapkezel6k esetében is (1. cikk),
illetve a 2017/565 EU Rendelet esetében (1. cikk) azokat a
rendelkezéseket kell az alapkezelSk esetében alkalmazni, amelyek
rajuk nézve, az altaluk végzett befektetési szolgaltatdsi
tevékenység (pl. befektetési tandcsadas, portfdliokezelés) kapcsan
széba johetnek.

Tekintettel a fentiekre, a MiFID | és MIFID Il hatalya kozvetlendl
nem hatalyos az alapkezel6kre, azonban az ABAK-iranyelv és az
AEKBV-iranyelv ramutat a MIFID | és a MiFID Il alkalmazaséra,
mivel pedig a MiFID Il esetében a részletszabalyokat a végrehajtasi
rendeletek tartalmazzak, igy a jov6ben azok hatdlya
valdszinlsithet6en kiterjedhet az alapkezel6kre is.
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