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Nem kartelleztek a brokerek

A vizsgalat nem tart fel a kartellgyanut alatamaszté bizonyitékot, igy a Gazdasagi
Versenyhivatal (GVH) végzéssel megsziintette a hazai brékercégek elleni eljarasat.
Ugyanebben az iigyben a Budapesti Ertéktézsde kotelezettséget vallalt, igy az ellene
folyd versenyhatésagi eljaras jogsértés megallapitasa nélkiil, végzéssel zarulit.

A Budapesti Ertéktézsde Zrt. (tovabbiakban BET) vezérigazgatéjanak hatarozata alapjan,
egyes t6zsdei termékek (hataridés termékek) tézsdei kotésegysegeinek (kontraktus) méretei
2006. szeptember 18-i hatallyal csOkkentésre keriltek. A borze szerint a Iépés célja, hogy a
legnépszeriibb termékek kontraktus méretének csdkkentésével a befekteték szélesebb kére
szamara valjon elérhetévé a hataridés részvénykereskedés. A lépést a befektetési
szolgaltatok, azaz a brokercégek érdekképviseleti szerveként miikodé BET Kereskedelmi
Bizottsag kezdeményezte.

A GVH azért inditott eljarast, mert a rendelkezésére allé adatok szerint a brokercégek a BET
dontésével egyidejileg — a mogé bujva — 2006. szeptember 18-an el6zetes egyeztetést
kovetben, egyodntetiien kb. 200-300 szazalékkal emelték meg a hataridés piachoz kothet6
tranzakcidkbol szarmazé jutalékaik dijait. Alaposan feltehet6 volt tovabba, hogy az egységes
jutalékemelésre a kereskedelmi bizottsag (tehat kdzvetve a brokercégek) egyik korabban
kidolgozott és a BET altal 2005 6szén kihirdetett déntése miatt nyilt lehetéség. E déntés
értelmében ugyanis a tézsdén barmely szekcidéban (részvény, hataridés termék, deviza, stb.)
tevékenykedni kivano brokercég a korabbi 5 millié forintos belépési dijjal szemben csak 30
millio forintos belépési dij megdfizetése utan tevékenykedhet. Alaposan feltehetévé valt, hogy
e |épés miatt tobb kulfoldi és hazai vallalkozas nem tudott belépni a magyar piacra.

Gyanujanak alatamasztasara a GVH 2006. oktober 9-én el6ézetes értesités nélkuli helyszini
szemlét tartott a Buda-Cash Brokerhaz Zrt-nél, a Concorde Ertékpapir Zrt.-nél, az Equitas
Broker Rt-nél, az Erste Befektetési Zrt-nél, valamint a Budapesti Ertéktézsde Zrt-nél.
Kés6bb, 2006. oktober 18-an a versenyhatdsag el6zetes értesités nélkuli helyszini szemlét
tartott a Cashline Ertékpapir Zrt.-nél, az Equilor Befektetési Rt.-nél, valamint a HVB Bank
Hungary Zrt.-nél is. A vizsgalatba a GVH bevonta a Hamilton Tézsdeligyndkség Zrt-t, a
Questor Zrt-t, a Magyar Takarékszdvetkezeti Bank Zrt-t, valamint az Inter Eurépa bank Zrt-t
is.

A vizsgalédas soran a 11 befektetési szolgaltatd dijemelése kapcsan nem sikerdlt olyan irati
bizonyitékot talalni, amely kdzvetlenil vagy kdzvetve bizonyitotta volna, hogy a GVH kartell
gyanuja megalapozott. Csupan az volt megallapithatdé, hogy mig egyes vallalkozasok
egyaltalan nem emelték dijaikat, addig masok emelték ugyan dijaikat, de jelentésen eltérd
meértékben. A dijvaltozas idépontjanak viszonylagos egybeesése adhatott ugyan gyanudra
okot, azonban a GVH ellenkezé bizonyiték hianyaban életszeriinek tekintette, hogy a BET
vezérigazgatdjanak kontraktus méreteket csdkkenté hatarozata indokolta a dijvaltoztatasok
idépontjanak kozeliségét.

A versenytorvény szerint az eljaré versenytanacs az eljarast végzéssel megszinteti, ha a
vizsgalat soran beszerzett bizonyitékok alapjan nem allapithaté meg térvényseértés, és az



eljaras folytatasatol sem varhaté eredmény. Mivel a GVH vizsgalata nem tart fel a jogseértést
alatamaszté bizonyitékot és annak elbkerlilése az eljaras tovabbi folytatasatél sem volt
varhatd, a versenyhatosag ezért a kontraktus dijak emelése tekintetében, a jogsértd
magatartas bizonyitottsaganak hianya miatt a brékercégek elleni eljaras megszintetésérél
dontott.

A GVH a BET elleni vizsgalatot azonban tovabb folytatta, hogy kideriiljon: az egyszeri
belépési dijak megemelése vajon alkalmas volt-e a befektetési szolgaltatok piacra 1épésének
megakadalyozasara. A bdérze azonban a versenyhatésag eljarasa kdzben vallalasokat tett.
Ennek értelmében:

1. Az egyszeri belépési dij mértéke barmely szekcidba belépni kivand szamara 2008.
augusztus 1-t6l szekcionként nettdé 10 millié forintra mdodosul, mind a
szekciotagsaggal mar rendelkez6k, mind az ujonnan szekciotagsagot szerezni
kivanok szamara.

2. Amennyiben valamely Uj belépni kivandé leend§ szekcidtag harom szekcio
vonatkozasaban kivan szekcidtagsagot szerezni, és megfizeti ezen szekciok egyszeri
belépési dijat, azaz 6sszesen nettdé 30 millié forintot, ugy a negyedik szekciod
vonatkozasaban egyszeri belépési dij megfizetése nélkiil szerezhet tagsagot.

3. A régi dijstruktura alapjan a 30 milli6 Ft 0sszegl egyszeri belépési dijat mar
medfizetett szekciotag(ok) barmely szekcidba tovabbi dijfizetés nélkul beléphetnek.

A GVH az eljaras soran feltart valamennyi tény, kériimény mérlegelése utan ugy itélte meg,
hogy a versenyhez fliz6d6 koézérdek leghatasosabban a felkinalt kotelezettségvallalas
elfogadasaval és kotelezdvé tételével biztosithatd. igy aztan a GVH jogsértés megallapitasa
nélkiil, végzéssel lezarta a BET elleni eljarast.

Az ugy hivatali nyilvantartasi szama: Vj-152/2006.
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