A Magyar Nemzeti Bank 13/2021. (VI11.24.) szamu ajanlasa
az indexkoveté AEKBV-k, valamint az AEKBV-nek mindsiil6 t6zsdén kereskedett alapok
miikodésének kovetelményeirél

I. Az ajanlas célja és hatdlya

Az ajanl3ds célja a befektet6k védelme érdekében az indexkdvetd atruhdzhatod értékpapirokkal
foglalkozé kollektiv befektetési véllalkozasok (az el§z6ekben és a tovabbiakban: AEKBV), és az
AEKBV-nek mindsiil t&zsdén kereskedett alapok (a tovabbiakban: ETF) miikddésével
dsszefliggésben a befektetSkkel kozolni sziikséges informacidkkal, valamint az AEKBV-knek a
t6zsdén kivili szarmaztatott Ugyletek (a tovabbiakban: OTC szarmaztatott dgyletek)
megkotésekor alkalmazandd szabdlyokkal kapcsolatosan a Magyar Nemzeti Bank (a
tovabbiakban: MNB) elvarasainak megfogalmazdsa és ezzel a jogalkalmazas
kiszamithatdésaganak novelése, a vonatkozd jogszabdlyok egységes alkalmazdsanak elésegitése.
Az ajanlas meghatdrozza azokat a kritériumokat is, amelyeket az olyan pénziigyi indexek
kialakitasa sordn sziikséges figyelembe venni, amelyekbe az AEKBV-k befektetnek.

Az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatdsag (a tovabbiakban: ESMA) az ETF-ekrdl és mdas AEKBV-kkel
kapcsolatos kérdésekrdl iranymutatasokat® adott ki, amelynek a biztositék diverzifikdlasara,
valamint a beszamolasi kovetelményekre vonatkozd egyes rendelkezéseit az ESMA altal kiadott
Ujabb irdnymutatas? mddositotta. Az MNB jelen ajanlds kozzétételével biztositja az el6z6ekben
felsorolt ESMA iranymutatdsokban foglaltaknak valé megfelelést.

Az ajanlas cimzettjei a kollektiv befektetési formakrol és kezel8ikrél, valamint egyes pénziigyi
torvények maddositdsarél szl 2014. évi XVI. torvény (a tovabbiakban: Kbftv.) hatdlya ala tartozé
AEKBV-k.

Jelen ajanlas részletezi a kollektiv befektetési formak befektetési és hitelfelvételi szabalyairdl
52616 78/2014. (lIl. 14.) Korm. rendeletnek (a tovabbiakban: 78/2014. Korm. rendelet) az AEKBV -
k befektetését és miikodését szabalyozé masodik részében foglalt el6irasait.

Jelen ajanlas a jogszabalyi rendelkezésekre teljeskérlien nem utal vissza az elvek és elvarasok
megfogalmazdsakor, az ajanlds cimzettjei a kapcsolédd jogszabdlyi elGirdsoknak vald
megfelelésre azonban természetesen tovabbra is kotelesek.

Jelen ajanlds adatkezelési, adatvédelmi kérdésekben iranymutatdst nem fogalmaz meg, a
személyes adatok kezelése vonatkozasdban semmilyen elvarast nem tartalmaz, és az abban
foglalt kévetelmények semmilyen mddon nem értelmezheték személyes adatok kezelésére
vonatkozé felhatalmazasnak. Az ajanlasban rogzitett felligyeleti elvdrdsok teljesitésével
Osszefliggésben torténd adatkezelés kizdrélag a mindenkor hatdlyos adatvédelmi jogszabalyi
rendelkezések betartasdval végezhetéd.

1 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/esma_hu_0.pdf
2 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/esma-2014-0011-01-00-enhu.pdf
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1. Ertelmezd rendelkezések

Jelen ajanlas alkalmazdasaban:

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

Exchange Traded Fund (ETF): az AEKBV-nek mindsiil6 ETF olyan AEKBV, amelynek
legaldbb egy kollektiv befektetési értékpapirjaval vagy sorozatdval legaldbb egy
szabalyozott piacon vagy multilaterdlis kereskedési rendszerben egész nap kereskednek,
tovabba legaldbb egy arjegyz6 biztositja azt, hogy az AEKBV-nek min&siilé ETF kollektiv
befektetési értékpapirjainak tézsdei értéke ne térjen el jelentésen azok nettd
eszkozértékétdl, valamint adott esetben azok indikativ nettd eszkozértékétdl.

Aktivan kezelt, AEKBV-nek minGsiil6 ETF: az aktivan kezelt AEKBV-nek mind&siilé ETF olyan
AEKBV-nek minésiilé ETF, amelynek kezel6je — a kinyilvanitott befektetési célkit(izésekre
illetSen (szemben az olyan AEKBV-nek min&siil§ ETF-ekkel, amelyek indexet kévetnek, és
nem rendelkeznek ilyen mérlegelési jogkorrel). Az aktivan kezelt AEKBV-nek mindsiil6
ETF altalaban arra torekszik, hogy jobb teljesitményt érjen el valamely indexnél.

Eves kovetési eltérés: az indexkdveté AEKBV éves hozama és a kdvetett index éves
hozama kozotti eltérés.

Indikativ netté eszkézérték: az AEKBV-nek mindsilé ETF egy jegyre jutd nettd
eszkozértékének napon belili mutatészama, amely a legfrissebb informacidkon alapul.
Az indikativ nettd eszkozérték nem az az érték, amelyen a befekteték a mdsodlagos
piacon kollektiv befektetési értékpapirjaikat értékesitik és vasaroljak.

Indexkévets AEKBV: olyan AEKBV, amelynek a stratégidja egy vagy tobb index
teljesitménynek a leképezése vagy kovetése, példaul szintetikus vagy fizikai leképezés
révén.

Indexkévetd tékedttételes AEKBV: olyan AEKBV, amelynek az a stratégidja, hogy egy
indexszel szemben t6keattételes kitettséget véllal, vagy egy t6keattételes indexszel
szemben vallal kitettséget.

Koévetési hiba: az indexkdvetd AEKBV hozama és a kovetett index(ek) hozama kozotti
eltérés volatilitasa.

Az ajanlasban hasznalt tovabbi fogalmak — eltérd rendelkezés hianyaban —a Kbftv.-ben illetve
a 78/2014. Korm. rendeletben meghatarozottak szerint értelmezenddk.

ll.  Specialis AEKBV-kkel szembeni elvarasok
1. Azindexkdveté AEKBV-kkel szembeni elvarasok

Az MNB elvéarja, hogy az indexkdvetd AEKBV tajékoztatdja egyértelmiien tartalmazza az

aldbbiakat:

a) az indexek vilagos leirasat, beleértve a mogottes eszkozdkre vonatkozd informacidkat is
annak érdekében, hogy ne legyen sziikség a tajékoztatd gyakori frissitésére, a tdjékoztatd
tartalmazhat egy olyan webhelyre torténé hivatkozast is, ahol kdzzéteszik az indexek

pontos Osszetételét;

b) tajékoztatdst arrdél, hogy hogyan fogjak kévetni az indexet (ennek keretében azt, hogy az

index leképezése teljes vagy részbeni, tovabba, hogy a leképezés fizikai vagy szintetikus
replikacié utjan torténik), valamint a valasztott médszer befektetGket érinté — a mogottes
indexszel és a partnerkockazattal szembeni kitettséglik szempontjdbdl jelentkezé -
kovetkezményeirdl;

c) tdjékoztatast a kovetési hiba szokasos piaci koriilmények kozott varhaté szintjérdl;
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d) azoknak a tényezGknek a leirdsat, amelyek valdszinlleg befolydsoljak az indexkdvet6
AEKBV-nek azt a képességét, hogy kdvetni tudja az indexek teljesitményét, mint példaul
tranzakcidos koltségek, kis sullyal rendelkez6 illikvid portfélio elemek, osztalékok
Ujrabefektetése.

4. Az MNB elvarja, hogy a 3. pont b) alpont alapjan nyujtandd tajékoztatdst Osszefoglalod
formaban a kiemelt befektet8i informacidkat tartalmazé dokumentum is tartalmazza.

5. Elvéaras, hogy az indexkdvetd AEKBV éves és féléves jelentéseiben sziikséges megadni a
kdvetési hibanak a vonatkozd id&szak végén fennallé mértékét. Az éves jelentésben indokolni
sziikséges, hogy az adott id6szakban mi okozta a vart és a realizalt kbvetési hiba kozotti
esetleges eltérést. Az éves jelentésben sziikséges megadni, valamint indokolni az AEKBV
teljesitménye és a kdvetett index teljesitménye kozotti éves kovetési eltérést is.

II.2. Az indexkoévetd tGkeattételes AEKBV-kkel szembeni elvarasok

6. Az MNB elvarja, hogy az indexkdvets tSkeattételes AEKBV-k megfeleljenek 78/2014. Korm.
rendelet 7. § (4) és (5) bekezdéseiben megfogalmazott teljes kitettségre vonatkozdé limiteknek
és szabdlyoknak. A teljes kitettség kiszamitdsara vagy a kotelezettségvallalasi megkozelités,
vagy a relativ kockdaztatott értéken alapuld megkozelités alkalmazhaté, 6sszhangban az egyes
strukturalt AEKBV-k kockazatdnak mérésére és teljes kitettségének kiszamitasara vonatkozé
irdanymutatasokban® meghatérozott szabalyokkal. A teljes kitettségre vonatkozé korlatok a
tékedttételes indexeket leképezd AEKBV-kre is vonatkoznak.

7. Az MNB elvérja, hogy az indexkdvets tékedttételes AEKBV-k tajékoztatdja tartalmazza a
kovetkezé informaciokat:

a) a tékeattételi politika leirasat, a t6keattétel létrejottének modjat (vagyis a tékeattétel mar
az index szintjén megvaldsul, vagy abbdl adédik, hogy az AEKBV megvaldsitja az indexszel
szembeni kitettséget), a tGkedttétel koltségét (adott esetben), valamint az ezen befektetési
politikdhoz kapcsolddo kockazatokat, tovabba

b) az esetleges forditott t6keattétel (vagyis short kitettség) hatasanak leirasat, és

c) annak leirdsat, hogy az AEKBV teljesitménye kdzép- és hosszu tdvon hogyan térhet el
jelent6sen az index teljesitményének tobbszorosétdl.

8. Az MNB elvarja, hogy ezeket az informacidkat 6sszefoglalé formaban a kiemelt befektetsi
informdacidkat tartalmazé dokumentum is tartalmazza.

I.3. Az AEKBV-nek mindsiilé ETF-ek azonositéjaval és informacidszolgaltatasaval
szembeni elvarasok

9. Az MNB elvérja, hogy az AEKBV-nek minésiil§ ETF az ,,UCITS ETF” azonositét hasznalja, amely
t6zsdén kereskedett alapként azonositja. Elvaras, hogy az AEKBV-nek mindsilé ETF ezt az
azonositét a nevében, az AEKBV tajékoztatdjaban, a kiemelt befektetSi informacidkat
tartalmazé dokumentumban és a marketingkdzleményekben is haszndlja.

10. Az olyan AEKBV-vel szemben, amely — jelen ajanlas értelmezé rendelkezései alapjan — nem
min&sil AEKBV ETF-nek, elvaras, hogy ne hasznalja sem ,,UCITS ETF” azonositét, sem az ,,ETF”,
sem pedig a ,,t6zsdén kereskedett alap” megjeldlést.

11. Az MNB elvarja, hogy az AEKBV-nek min6siilé ETF a tajékoztatéjaban, a kiemelt befektetdi

3 Az eurdpai értékpapir-piaci szabalyozok bizottsaganak az AEKBV- k kockdzatdnak mérésérdl, valamint teljes kitettségének és partnerkockdazatanak
szamitdsarol sz6lé CESR/10-788 szamu iranymutatésai.
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12.

13.

informacidkat tartalmazé dokumentumban és a marketingkézleményekben vilagosan
mutassa be a portfélio atlathatdsagaval kapcsolatos politikdjat, jelolje meg a portfélioval
kapcsolatos informaciok elérhetSségét, tovabba azt, hogy adott esetben hol teszik kozzé az
indikativ nett6 eszkdzértéket.

Az MNB elvarja, hogy az AEKBV-nek mindsiil6 ETF a tajékoztatéjaban mutassa be vildgosan,
hogy adott esetben hogyan szamitjak ki az indikativ netté eszkdzértéket, illetve azt, hogy
milyen gyakran torténik a szamitas.

Il.4. Az aktivan kezelt AEKBV-nek mindsiilé ETF-ekkel szembeni elvarasok

Az MNB elvarija, hogy az aktivan kezelt AEKBV-nek mindsiilS ETF a tdjékoztatdjaban, a kiemelt
befektet6i informacidkat tartalmazé dokumentumban és a marketingkdzleményekben
vildgosan tajékoztassa a befektetGket az aktiv portféliokezelés tényérdl, tovabba vildgosan
adja meg ezen dokumentumokban, hogy miként kivanja befektetési politikajat megvaldsitani,
ideértve adott esetben azt a szandékot is, hogy miként kivanja felllteljesiteni az indexet.

I.5. Az AEKBV-nek mindsiilé ETF-ek masodlagos piaci befektetGivel szembeni banasmédra

14.

15.

16.

17.

vonatkozé elvarasok

Amennyiben a mésodlagos piacon vésarolt AEKBV-nek mindsiilé ETF kollektiv befektetési
értékpapirjai altalanosan nem vélthatdk vissza az AEKBV-t6l, az MNB elvarja, hogy az AEKBV-
ra vonatkozdé tajékoztatdban és marketingkdzleményekben szerepeljen a kovetkez6
figyelmeztetés: , Az AEKBV-nek mindsiilé ETF masodlagos piacon vasarolt kollektiv befektetési
értékpapirjait az AEKBV-nek mindsiilé ETF rendszerint nem vasarolja kdzvetleniil vissza. A
kollektiv befektetési értékpapirok a mdsodlagos piacokon, kozvetit6 (példaul t6ézsdei
Uzletkotd) segitségével vasarolhatdak meg, illetve valthatdk vissza, amelyért a kdzvetité dijat
szamithat fel. Ezen tulmendéen el6fordulhat, hogy a befektet6k a kollektiv befektetési
értékpapirok vasarlasakor tobbet fizetnek az aktudlis nettd eszkdzértéknél, és amikor eladjak
azokat, kevesebbet kapnak az aktualis nettd eszkozértéknél.”

Amennyiben az AEKBV-nek mindsiil6 ETF kollektiv befektetési értékpapirjainak tézsdei értéke
jelent6sen eltér nettd eszkozértékétdl, akkor azon befektetGkkel szemben, akik befektetési
jegyeiket vagy részvényeiket a masodlagos piacon vasaroltak (vagy adott esetben azon
befektet6k szamadra, akik jogosultsdgot kaptak eltér6 sorozatu kollektiv befektetési
értékpapirok megvasarlasdhoz) az MNB elvarja, hogy lehet6vé tegyék, hogy azokat
kdzvetlenil az AEKBV-nek mindsiilé ETF-nél valtsak vissza. Ez érvényes lehet példaul piaci
zavar esetén, igy példaul arjegyz6 hianyaban. llyen helyzetekben a szabalyozott piacon
keresztiil sziikséges kdzzétenni azon informaciét, hogy az AEKBV-nek mindsiilg ETF nyitott az
AEKBV-nek mindsiil6 ETF szintjén torténd kdzvetlen visszavaltasra.

Az MNB elvarja, hogy az AEKBV-nek mindsiil6 ETF a tajékoztatdéjaban adja meg, hogy
amennyiben a 15. pontban leirt kérilmények allnak eld, milyen eljarast kell kovetnilik
azoknak a befektet6knek, akik a madsodlagos piacon vdasaroltdk kollektiv
befektetésiértékpapirjaikat, valamint megadja az ezzel jaré lehetséges koltségeket is. Az MNB
elvarja, hogy AEKBV-nek mindsiilé ETF indokolatlan kéltségeket ne szamitson fel.

V. Szarmaztatott pénziigyi eszk6zokkel szembeni elvarasok

Amennyiben az AEKBV teljeshozam-swapigyletet (,total return swap”) két, vagy mas,
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18.

19.

20.

21.

22

23.

24.

hasonld jellemz&kkel biré szarmaztatott pénzigyi eszk6zdkbe fektet be, az MNB elvarja, hogy

az AEKBV altal tartott eszkdzoknek meg kell felelniiik a 78/2014. Korm. rendelet 8-12. §-aiban

el6irt befektetési korlatoknak. Amennyiben példaul az AEKBV finanszirozatlan swapiigyletet

(,unfunded swap”) két, az MNB elvarja, hogy az AEKBV elcserélt befektetési portfélidja

megfeleljen az el6bb emlitett befektetési korlatoknak.

Az MNB elvarja, hogy amennyiben az AEKBV teljeshozam-swapligyletet kot vagy mas,

hasonld jellemz&kkel biré szarmaztatott pénzigyi eszkézokbe fektet be, a 78/2014. Korm.

rendelet. 8. §-aban megallapitott befektetési korlatok kiszamitasakor — a 78/2014. Korm.

rendelet 7. § (4)-(5) bekezdésével Gsszhangban — a szarmaztatott pénziigyi eszkozok

mogottes kitettségeit vegye figyelembe.

Az MNB elvarja, hogy a teljeshozam-swapligyleteket vagy mas, hasonld jellemzékkel bird

szarmaztatott pénziigyi eszkozoket alkalmazé AEKBV tajékoztatdja tartalmazza a

kovetkezbket:

a) a befektetési portfdlié vagy index mogottes stratégidjara és Osszetételére vonatkozd
informacidkat;

b) az ligyletekben részt vevé partner(ek)re vonatkozé informacidkat;

c) a partner altali nem-teljesités kockdzatanak és annak a befektet6i hozamra gyakorolt
hatasanak a leirasat;
a szarmaztatott pénziigyi eszkozok mogottes eszkozeit illetéen a partnernek milyen
mértékben van mérlegelési jogkore, tovabba sziikséges-e a partner jévahagyasa az AEKBV
befektetési portfélidjat érint6é barmilyen lgylettel kapcsolatban; valamint

e) a 20. pont rendelkezéseire figyelemmel a partner befektetéskezel6ként torténd
azonositdsat.

Amennyiben a partnernek mérlegelési joga van az AEKBV befektetési portfélidjanak vagy a

szarmaztatott pénzigyi eszk6zok mogottes eszkdzeinek Gsszetételét vagy kezelését illetéen,

az AEKBV és a partner kozotti megéllapoddst a befektetéskezelésre vonatkozé kiszervezési

megallapodasnak kell tekinteni, és az MNB elvarja, hogy az feleljen meg a kiszervezésre

vonatkozé AEKBV kdvetelményeknek.

Az MNB elvérja, hogy az AEKBV éves jelentése részletesen tartalmazza a kdvetkezdket:

a) a szdrmaztatott pénziigyi eszk6zokon keresztil szerzett mogottes kitettséget;

b) az e szdrmaztatott pénzigyi ligyletekben részt vevs partner(ek) megnevezését, és

c) az AEKBV altal a partnerkitettség csokkentése érdekében kapott biztositék tipusat és
Osszegét.

V. 2Zaro6 rendelkezések

. Az ajanlas a Magyar Nemzeti Bankrdl sz6ld 2013. évi CXXXIX. torvény 13. § (2) bekezdés i)

pontja szerint kiadott, a felligyelt pénzligyi szervezetekre kotelezé erével nem rendelkezé
szabdlyozd eszkdz. Az MNB dltal kiadott ajanlas tartalma kifejezi a jogszabdlyok altal
tdmasztott kovetelményeket, az MNB jogalkalmazasi gyakorlata alapjan alkalmazni javasolt
elveket, illetve mddszereket, a piaci szabvanyokat és szokvanyokat.

Az MNB felhivja a figyelmet arra, hogy a pénzligyi szervezet az ajanlas tartalmat szabalyzatai
részévé teheti. Ebben az esetben a pénzligyi szervezet jogosult feltlintetni, hogy vonatkozé
szabdlyzataban foglaltak megfelelnek az MNB dltal kiadott vonatkozd szamu ajanldsnak.
Amennyiben a pénzligyi szervezet csupdn az ajanlas egyes részeit kivanja szabalyzataiban
megjeleniteni, Ugy az ajanldsra vald hivatkozast kerilje, illetve csak az ajanlasbdl atemelt
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részek tekintetében alkalmazza.

25. Az MNB a jelen ajanlas alkalmazdasat 2021. oktdber 1-t6l varja el az érintett pénziigyi
szervezetektdl.

26. 2021. oktéber 1-jén hatdlyat veszti a Pénziigyi Szervezetek Allami Felligyelete elndkének
14/2013. (VIIl. 7.) szdmu ajanlasa az indexkovet6 atruhazhatd értékpapirokkal foglalkozd
kollektiv befektetési vallalkozasok, valamint az ilyen vallalkozas formajaban m(ikodé t6zsdén
kereskedett alapok miikodésének kdvetelményeirdl.

Dr. Matolcsy Gyorgy sk.
a Magyar Nemzeti Bank elnoke
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