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2014/65/EU irdnyelv (MIFID Il); a befektetési vallalkozasokrdl
és az arutbzsdei szolgaltatokrol, valamint az altaluk végezhets
tevékenységek szabalyairdl sz616 2007. évi CXXXVIIL. térvény
(Bszt.)

Osztonz6k

MIIFID Il. 24. cikk (9) bekezdés; Bszt. 41. § (5) és (7) bekezdései

Elfogadhatja-e a fliggetlen alapon befektetési tanacsadast és
portfdlidkezelési szolgdltatast nyujté befektetési vallalkozas az
allampapirok elsédleges forgalmazéja altal az alforgalmazdénak
fizetendé jutalékot a fliggetlensége sérelme nélkil, ha ez a ju-
talék az alforgalmazd altal a befektet6k szamara értékesitett, és
az alforgalmazénal vezetett értékpapirszamlakon nyilvantartott
allampapirok allomanya alapjan jarna az elsédleges forgalma-
2616l az alforgalmazdnak?

A MIFID Il és a Bszt. rendelkezései f6szabaly szerint, nagyon
szlik kivételekkel tiltjak a figgetlen alapon befektetési tandcsot
nyujto illetve portfélidokezelést végzd befektetési vallalkozasok
szdmdra az 0sztonz6k elfogadasat.

A Bszt. 41. § (5) bek szerint "(5) Nem mindsithet6 gy, hogy a
befektetési vallalkozas teljesiti a 110. § szerinti vagy a 40. § (1)
bekezdése szerinti kotelezettségeit abban az esetben, ha az
Ugyfél vagy az lgyfél nevében eljaré személy kivételével bar-
mely fél szamara fizet, vagy barmely dijban vagy jutalékban ré-
szeslil, vagy barmely nem pénziigyi el6nyben részesil vagy nem
pénziigyi elényt nyujt befektetési szolgdltatasi tevékenység
vagy kiegészits szolgdltatas biztositasaval kapcsolatban, kivéve,
ha a kifizetés vagy az elény a) célja, hogy javitsa az érintett tgy-
félnek nyujtott szolgaltatas minGségét; valamint b) nem gatolja
a befektetési vallalkozast abban, hogy megfeleljen annak a ko-
telezettségének, amely szerint becsiletesen, tisztességesen,
szakszer(en és ligyfelei legjobb érdekének megfelel6en kell el-
jarnia.".

A Bszt. 41. § (7) bek. szerint "(7) Nem tartoznak az (5) bekezdés-
ben meghatdrozott kbvetelmények hatdlya alad azok a kifizeté-
sek vagy dijak, amelyek a befektetési szolgaltatasi tevékenysé-
gek vagy kiegészit6 szolgdltatdsok nyujtasat lehetévé teszik,
vagy ahhoz szlikségesek - pl. 6rzési dijak, elszamolasi és atval-
tasi dijak, igazgatasi illetékek vagy jogi koltségek -, és amelyek
természetiiknél fogva nem eredményezhetnek konfliktusokat a
befektetési vallalkozdsnak ligyfele érdekében végzett becsiile-
tes, tisztességes és szakszer(i tevékenységére vonatkozé kote-
lezettségével kapcsolatban."

A kérdezd altal hivatkozott Bszt. 41. § (5) és (7) bekezdései a
jelen kérdéskor tekintetében nem irdnyaddk, mivel a



befektetési tanacsadast fliggetlen alapon biztositd, illetve port-
folidkezelési szolgaltatdst nyujtd befektetési vallalkozas altal el-
fogadhatd 6sztonz6kre a Bszt. 41. § (5) és (7) bekezdéséhez ké-
pest specialis szabalyrendszer vonatkozik:

A Bszt. 41. § (1) bekezdés b) pontja szerint ,Ha a befektetési
vdllalkozds arrdl tdjékoztatja az ligyfelet vagy leendd szerz6dé
felet, hogy a befektetési tandcsaddst fiiggetlen alapon bizto-
sitja,

b) nem fogadhat el és nem tarthat vissza semmilyen dijat, ju-
talékot vagy olyan pénzbeli vagy nem pénzbeli juttatdst, ame-
lyet valamely harmadik fél vagy egy harmadik fél nevében el-
jaré személy fizet vagy biztosit az iigyfeleknek nyujtott szol-
gdltatdssal osszefiiggésben.”

A Bszt. 41. § (4) bekezdésének elsé6 fordulata szerint tovabba ,A
befektetési vdllalkozds portfoliokezelés keretében nem fogad-

hat el és nem tarthat vissza semmilyen dijat, jutalékot vagy

olyan pénzbeli vagy nem pénzbeli juttatdst, amelyet valamely

harmadik fél vagy egy harmadik fél nevében eljaro személy fi-
zet vagy biztosit az ligyfeleknek nyujtott szolgdltatdssal 6sz-
szefiiggésben”.

A fenti szabalyok aldli, sz(ik kori kivételeket a Bszt. 41. § (2) és
(4) bekezdései hatarozzak meg.

A Bszt. 41. § (2) bekezdése szerint az (1) bekezdés b) pontja aldl
kivételt képeznek az olyan kisebb, nem pénzbeli juttatdsok,
»[almelyek javithatjék az ligyfélnek nyujtott szolgdltatds szin-
vonaldt, és nagysdgrendjiiknél vagy jellegiiknél fogva nem te-
kinthet6k ugy, hogy veszélyeztetnék a befektetési vdllalkozds
azon kételezettségének teljesitését, hogy az ligyfél érdekének
leginkdbb megfelel6 mddon jdarjon el”.

A Bszt. 41. § (4) bekezdésének masodik fordulata szerint a (4)
bekezdés elsé fordulata aldl kivételt képeznek az olyan kisebb,
nem pénzbeli juttatasok, ,[aJmelyek javithatjdk az lgyfélnek
nyujtott szolgdltatds szinvonaldt, és nagysdgrendjiiknél vagy
jellegiiknél fogva nem tekintheték tgy, hogy veszélyeztetnék a
befektetési vdllalkozds azon kételezettségének teljesitését,
hogy az ligyfél érdekének leginkdbb megfelel6 modon jdrjon el,
vildgosan kézéini kell, és azok nem tartoznak e bekezdés hatd-
lya ald.”

A Bszt. Nagykommentdrnak a fliggetlen alapon nyujtott befek-
tetés tandcsaddssal és portfoliokezeléssel kapcsolatos 6szton-
z6kre vonatkozé magyarazata szerint ,Fliggetlen alapu befek-
tetési tandcsadds esetén a fliggetlenség egyik alapjat jelenti az
a kériilmény, hogy az egyes termékek elGdllitéjaval semmilyen
szerzddéses, ,fliggéségi” viszonyban nem dll a tandcsaddst
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végz4 szolgdltatd. Igy a fiiggetlen alapu szolgdltatdsnyujtdssal
osszefiiggésben semmilyen dij vagy egyéb pénzbeli vagy nem
pénzbeli juttatds nem fogadhaté el a szolgdltato részérél (a
kisebb mértéki, nem pénzbeli juttatds kivételével, amennyi-
ben azok javithatjdk az iigyfélnek nyujtott szolgdltatds szinvo-
nalat). Portfoliokezelés esetében pedig - ahogy az a Bszt. 5. §-
dhoz e tevékenységre vonatkozdan irt kommentdr is tartal-
mazza - az ligyfél dltaldnos megbizdsa alapjdn a szolgdltato ke-
zeli az tigyfélnek a szolgdltatdra bizott pénz- és pénziigyi eszko-
zeit, igy a szolgdltatonak az ligyfél érdekeit szem elétt tartva
kell e szolgdltatdsdt nyujtania. Mivel ebben az esetben a szol-
gdltato dontésétdl fiigg, hogy mely eszkézokbe torténik a befek-
tetés, igy sziikséges azt biztositani, hogy e befektetési donté-
sek meghozatalakor a szolgdltaté szamdra ne szdmitson az a
koriilmény, hogy valamely termékbe torténé befektetés utdn
annak kibocsatojatol, elédllitojatol vagy az értékesitéssel 6sz-
szefiiggésben mds személytél bdarmilyen pénzbeli vagy nem
pénzbeli juttatdst kap” .

Tekintettel tehat a fentiekre, valamint arra, hogy a kérdezd altal
hivatkozott Bszt. 41. § (5) és (7) bekezdéseiben foglaltak jelen
kérdéskorben nem iranyaddk, a flggetlen alapon befektetési
tanacsaddst, illetve portfdlidkezelési szolgdltatast nyujté befek-
tetési vallalkozas (alforgalmazd) altal az allampapirok elsédle-
ges forgalmazdjatdl az altala vezetett értékpapirszamlakon nyil-
vantartott dllampapirok dllomanya alapjan kapott jutalék tekin-
tetében az aldbbiak egyittes fennallasat kell megitélni.

A juttatds

1) kisebb, nem pénzbeli juttatas-e;

2) javithatja-e az ligyfélnek nyujtott szolgaltatas szinvonalat;

3) nagysagrendjénél vagy jellegénél fogva nem veszélyezteti-e
a befektetési vallalkozas azon kotelezettségének teljesitését,
hogy az ligyfél érdekének leginkdbb megfelel6 mddon jarjon el.

Hangsulyozandd, hogy a nem filiggetlen alapon nyujtott befek-
tetési tanacsadas és portfolidkezelés, tovabba az egyéb befek-
tetési/kiegészit6 befektetési szolgaltatas nyujtasa esetén a for-
galmazasi tevékenységgel kapcsolatban juttatott/elfogadott
juttatds — koztiik az dllomany alapu forgalmazasi dij — vonatko-
zdsaban a 3/2017. sz. Q&A-ben, az 5/2017. sz. Q&A-ben, a
6/2017.sz. Q&A-ben, valamint a 7/2018  sz. Q& A-ben foglaltak
az irdnyadok.
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