A Magyar Nemzeti Bank 13/2023. (XII.15.) szamu ajanlasa

a nyilvanos, nyilt végli ingatlanalapok befektetési jegyeinek forgalomba hozatalaradl,
likviditasi profiljanak kialakitasardl, illetve koncentracios kockazatainak kezelésérdl

I. Az ajanlas célja és hatalya

Az ajanlas célja a Magyar Nemzeti Bank (a tovabbiakban: MNB) elvardsainak megfogalmazasa
a nyilvdnos, nyilt végl ingatlanalapok befektetési jegyeinek forgalomba hozatala
vonatkozasdban az egységes és kovetkezetes piaci gyakorlat biztositasa érdekében,
figyelemmel — tobbek koz6tt, de nem kizardlagosan — a kollektiv befektetési formakrél és
kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyu torvények modositasardl szolé 2014. évi XVI.
torvény (a tovabbiakban: Kbftv.) 36. § (2) bekezdésére, amely kimondja, hogy az ABAK-nak
biztositania kell, hogy a befektetési stratégia, a likviditasi profil és a visszavaltasi politika a
kezelésében 1évé minden egyes ABA tekintetében 6sszhangban alljon egymdassal. Az MNB
meglatdsa szerint ezen 6sszhang meghatdrozasa soran indokolt figyelembe venni, hogy az
ingatlanalapok mogott befektetésként ingatlanok allnak, amelyek értékesitési ideje hosszu
id6tartamu lehet. Az MNB a nemzetkdzi gyakorlatot is figyelembe véve kockdzatot |at abban,
ha a nyilvanos, nyilt végl ingatlanalapok altal kibocsatott befektetési jegyek visszavaltasara
vonatkozd teljesitési feltételek akként keriilnek meghatdrozdasra, hogy azok figyelmen kivil
hagyjdk az ingatlanalap eszkdzeinek adott piaci koriilmények kozott vagy a piaci forgalomnak
a szokasos feltételei mellett alkalmazhaté értékesithetGségének id6tartamat. Az MNB felhivja
a figyelmet, hogy az ilyen struktura jelentds tékekivonassal jard idGszakokban vagy
krizishelyzetekben a befektetési alapok teljesit6képességében fennakadashoz, a befektetési
alapok akar hosszu idén keresztili felfliggesztéséhez és a befektet6k bizalomvesztéséhez
vezethet. llyenkor a mogottes ingatlan vagyon természetesen fedezetet nyujt a kbvetelésre,
de ahhoz a befektet6k csak jéval kés6bb, az ingatlan tényleges eladasa utan tudnak hozzajutni.

«se s

eszkodzok likviditasi profiljara, illetve a kollektiv befektetési formak befektetési és hitelfelvételi
szabalyairdl szél6 78/2014. (lll. 14.) Korm. rendeletben (a tovabbiakban: 78/2014. Korm.
rend.) meghatarozott, az ingatlanalapokra vonatkozd befektetési szabalyokra és befektetési
korlatokra, az MNB ugy latja, hogy a nyilvanos, nyilt vég( ingatlanalapok befektetési jegyeinek
likviditasat kozeliteni szlikséges a nyilvanos, nyilt végl ingatlanalapok eszkdzeinek — mint
példaul belfoldi és kilfoldi ingatlanok, ingatlantarsasagi részesedések, ingatlanhoz kapcsolddé
vagyoni értékd jogok — likvidalhatésagahoz.

A fenti jogszabalyhelyek értelmezése sordn figyelembe veend§ az ingatlanalapok befektetési
jegyeinek visszavaltasardl sz6l6 449/2023. (X. 3.) Korm. rendelet (a tovabbiakban: 449/2023.
Korm. rend.), amely szabalyokat tartalmaz a likviditasi profil és a visszavaltasi politika
tekintetében a 449/2023. Korm. rend. hatdlya ala tartozo és annak szabalyait 2026. oktéber
1. napjat megel6z6en onkéntesen, azon naptdl pedig kotelezs jelleggel alkalmazd nyilvanos,
nyilt végli ingatlanalapok (a tovabbiakban: Megfelelé Alapok) részére. A 449/2023. Korm.



rend. a likviditasi profil esetén —az MNB allaspontjaval egyez6 mddon — azokat a befektetési
jegyeket tekinti a stabilitds gerincének, amelyeknél a forgalmazas-teljesitési nap legalabb 180
naptdri nappal vagy 130 forgalmazasi nappal meghaladja a visszavaltasi megbizas
beérkezésének napjat. A 449/2023. Korm. rend.-tel 6sszhangban az MNB mind a befektet6k
érdekének védelmében, mind a t6kepiaci stabilitas és bizalom meg6rzése védelmében ezen
hosszu visszavaltasi periédusu sorozatok mennyiségének novekedését tartja helyes célnak a
nyilvanos, nyilt végl ingatlanalapok piacan.

A 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelvnek a mentességek, az dltaldnos
mUkodési feltételek, a letétkezelSk, a t6kedttétel, az atlathatdsag és a felligyelet tekintetében
torténd kiegészitésérdl szold 2012. december 19-i 231/2013/EU felhatalmazason alapuld
bizottsagi rendelet (a tovabbiakban: ABAK rendelet) 47. cikk (1) bekezdés b) pontja alapjan az
ABAK nyomon koveti az ABA eszkozportfélidjanak likviditasi profiljat, tekintettel az egyes
eszkozok fedezeti hozzajarulasara, amely jelent6s hatdst gyakorolhat a likviditasra, valamint
tekintettel a lényeges kotelezettségekre, illetve a feltételes vagy masmilyen
kotelezettségvallalasokra, amelyekkel az ABA alapkotelezettségeivel kapcsolatosan
rendelkezhet. E célbdl az ABAK figyelembe veszi az ABA befektetdi bdzisanak profiljat,
beleértve a befektet6tipusokat, a befektetések relativ méretét és az ezekre a befektetésekre
vonatkozd visszavaltasi hataridéket. Az ABAK rendelet 39. cikk (1) bekezdés a) pontja szerint
tovabbd az Alapkezel6 allandd kockazatkezelési funkcidt hoz létre és tart fenn, amely
eredményes kockdazatkezelési politikakat és eljarasokat miikodtet az egyes ABA-k befektetési
stratégidja szempontjdbdl relevans, az egyes ABA-kkal kapcsolatban ténylegesen vagy
potencialisan fenndllé minden kockazat azonositasa, mérése, kezelése és folyamatos nyomon
kovetése érdekében.

Az ajanlas cimzettjei a nyilvanos, nyilt végl ingatlanalapok befektetési jegyeinek forgalomba
hozatalaban kozrem(ikédd, a befektetési vallalkozasokrél és az arut6zsdei szolgaltatokrdl,
valamint az altaluk végezhet6 tevékenységek szabalyairdl szl 2007. évi CXXXVIII. torvény (a
tovabbiakban: Bszt.) szerinti befektetési vallalkozdsok, a hitelintézetekrél és a pénziigyi
vallalkozasokrdl sz6l6 2013. évi CCXXXVII. torvény szerinti hitelintézetek, amennyiben a Bszt.
szerinti befektetési szolgdltatdsi tevékenységet végeznek, és a Kbftv. szerinti alternativ
befektetési alapkezel6k a Kbftv. 7. § (2) bekezdés b) pontban szerepl6 tevékenységek végzése
korében (a tovabbiakban egyitt: Intézmény), valamint a Kbftv. szerinti nyilvanos, nyilt vég
ingatlanalapot kezel6 alternativ befektetési alapkezel6k (a tovabbiakban: Befektetési
Alapkezeld).

Jelen ajanlas a jogszabalyi rendelkezésekre teljeskdriien nem utal vissza az elvek és elvarasok
megfogalmazasakor, az ajanlads cimzettjei a kapcsolddd jogszabdlyi elGirasoknak vald
megfelelésre azonban természetesen tovabbra is kotelesek.

Jelen ajanlas adatkezelési, adatvédelmi kérdésekben irdnymutatast nem fogalmaz meg, a
személyes adatok kezelése vonatkozdsdban semmilyen elvarast nem tartalmaz, és az abban
foglalt kovetelmények semmilyen mddon nem értelmezhet6k személyes adatok kezelésére
vonatkozd felhatalmazadsnak. Az ajanlasban rogzitett felligyeleti elvarasok teljesitésével



Osszefliggésben torténd adatkezelés kizardlag a mindenkor hatalyos adatvédelmi jogszabalyi
rendelkezések betartasaval végezhetd.

1. Azajanlasban hasznalt fogalmak a Bszt.-ben, a Kbftv.-ben, valamint a t6kepiacrél sz6l6
2001. évi CXX. torvényben meghatdrozottak szerint értelmezenddék.
2. Jelen ajanlas alkalmazasaban:

a) Hosszu visszavdltdsi periodusu sorozat: olyan nyilvanos, nyilt végi ingatlanalap altal
kibocsatott befektetési jegy sorozat, amely visszavdltasa esetén a forgalmazas-
teljesitési nap legalabb 180 naptari nappal vagy 130 forgalmazasi nappal meghaladja
a visszavaltasi megbizds beérkezésének a napjat;

b) Révid visszavdltdsi periddusu sorozat: olyan nyilvanos, nyilt végl ingatlanalap altal
kibocsatott befektetési jegy sorozat, amely visszavaltasa esetén a forgalmazds-
teljesitési nap legalabb 180 naptdri nappal vagy 130 forgalmazasi nappal nem
haladja meg a visszavaltasi megbizas beérkezésének a napjat.

3. Az MNB a megfeleld likviditas biztositdsa érdekében kovetend6 gyakorlatnak tartja,
hogy a nyilvanos, nyilt végl ingatlanalapok befektetési jegyeinek forgalomba hozatalat
(ideértve a folyamatos forgalmazads keretében tortén6é forgalomba hozatalt,
értékesitést is) végzd Intézmény és az ilyen alapot kezel6 Befektetési Alapkezel6
egyUttmUkoddve els6sorban a HosszU visszavaltasi periddust sorozat befektetési
jegyeinek forgalomba hozatalat preferdlja.

4. Az Intézmény az ajanlasnak — tobbek kdzott — akként tud megfelelni, ha kerili az MNB
altal helytelennek tartott kdvetkez6 gyakorlatokat: az Intézmény kizardlag a Rovid
visszavaltasi periddusu sorozat befektetési jegyeire iranyuld marketing tevékenységet
folytat; az értékesitésben résztvevé munkavallaldi, megbizottjai képzését vagy
javadalmazasi jellegli 6sztonzését csak a Rovid visszavaltasi periédusu sorozatra
irdnyitja; vagy adminisztrativ folyamatokkal a Révid visszavaltasi peridédusu sorozatok
vasarladsat jelent6sen konnyebbé teszi a HosszU visszavaltasi periddusu sorozatok
vasarldsahoz képest.

5. A Bszt. 43. § (2) bekezdés alapjan, a 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tandcsi
iranyelvnek a befektetési vallalkozdsok szervezeti kovetelményei és mikodési
feltételei, valamint az irdnyelv alkalmazdsaban meghatdrozott kifejezések
tekintetében torténd kiegészitésérdl szl6 2016. aprilis 25-i 2017/565 felhatalmazason
alapulé bizottsagi rendelet 48. cikk (1) bekezdése szerint az Intézménynek megfelel6
részletességgel el kell magyardznia az érintett konkrét eszkoztipus jellegét, a pénziigyi
eszkoz mikodését és a teljesitményét killonbozd piaci feltételek mellett, ideértve mind
a kedvezd, mind a kedvezé6tlen feltételeket, valamint az adott tipusu eszkozzel jard
kockazatokat is. Ezekbe — tobbek kozott — a 48. cikk (2) bekezdése szerint beletartozik
az is, hogy a t6kekivonas lehetséges korlatairdl, akadalyairdl is tajékoztatast nyujtson.
Javasolt a befektet6k fokozott tdjékoztatasa az ingatlanalapok tényleges értékesitése



soran a likviditasi, visszavaltasi és felfliggesztési kockazati tényezb6krél, hogy ezeket az
Ugyfelek pontosan megértsék. Ezért javasolt, hogy a Rovid visszavaltdsi peridédusu
sorozatok értékesitését akar befektetési tandcsadas keretében végzs, akar kizardlag
végrehajtas mellett biztositd Intézmény kiemelten és dokumentdlt mddon felhivja az
ugyfelek figyelmét a likviditasi, visszavaltasi, illetve felfliggesztési kockdzatokra. igy
azon tul, hogy az Intézmény a tajékoztatot és a kiemelt informacidkat tartalmazé
dokumentumot atadja vagy elérhet6vé teszi az ligyfelek részére, elvart, hogy ezen
kockdzatok megértésével és vdllaldsdval kapcsolatosan ezen fellll beszerezze az
tgyfelek kifejezett nyilatkozatat is a megbizds megadasat megel6z6en. A
kockazatvallalo nyilatkozat esetén elvart, hogy azt az Intézmény a rendelkezésre allé
tdjékoztatd és kiemelt informacidkat tartalmazé dokumentum alapjan allitsa 6ssze, és
az kell6en részletes legyen ahhoz, hogy az ligyfelek megértsék az ingatlanalapokbdl
ered6 — els@sorban likviditasi, visszavaltasi, illetve felfliggesztési — kockazatokat. A
nyilatkozat tgyfélt6l vald beszerzése megvaldsulhat erre szolgdld 6nallé dokumentum
révén vagy az Ugyféllel folytatott, rogzitett szobeli kommunikdcié soran
(telefonbeszélgetésben, jegyz6kdnyvben), online fellileten torténd tranzakcidk esetén
pedig 6nallé nyilatkozat formdjaban. A kockazatok megértésérdl és vallaldsardél szo6lo
nyilatkozatot nem szikséges minden nyilvanos, nyilt végl ingatlanalap altal
kibocsatott befektetési jegyre vonatkozé megbizas el6tt beszerezni, csupan az adott
sorozatba tartozé befektetési jegyre vonatkozd els6é tranzakcié el6tt. Elvaras az
Ugyfélnyilatkozatok nyomonkovethetdségének biztositasa, illetve 3 éves gyakorisaggal
torténd frissitése.

Az MNB elvart magatartdsnak tekinti, hogy a Befektetési Alapkezel6 — jelen ajanlas
alkalmazasat kovetd idGszakra — allapitson meg, vagy amennyiben mar kordbban
megallapitott, ugy tartson fenn a Kbftv. 110. §-ban meghatarozott forgalmazasi
maximumot az altala kezelt nyilvanos, nyilt végli ingatlanalapok azon, a jelen ajanlas
alkalmazasat megel6z6en mar meglév6 sorozatai befektetési jegyeinek
vonatkozasdban, amelyek Rovid visszavaltasi periddusi sorozatnak mindgsiilnek. Az
MNB elvarja, hogy a Befektetési Alapkezel6 a forgalmazasi maximum szintjének
megfelel6ségét rendszeresen értékelje, és amennyiben az az ajanlads céljainak
teljestilése érdekében indokolt, fokozatosan csokkentse annak mértékét. A 2019.
majus 15. napjan nyilvantartasban [évé nyilvanos, nyilt végl ingatlanalapok sem
bocsathatnak ki Gj Rovid visszavaltasi peridodusu sorozatot, a 449/2023. Korm. rend.
alapjan csak a jelen ajanlas kiadasanak idGpontjdban mar kibocsatott sorozatok
forgalmazasi maximumat jogosultak emelni a 449/2023. Korm. rend. rendelkezéseinek
megfelel6en.

A Megfelel6 Alapok esetén az MNB azzal az eltéréssel varja el az el6z6 pont
alkalmazasat, hogy a Rovid visszavaltasi periédusui sorozatok esetén a 449/2023. Korm.
rend. 1. § (2) bekezdése szerinti dontési jogkorével a Befektetési Alapkezel6 a Kbftv.
110. §-ban meghatarozott és az érintett alap kezelési szabalyzataban feltlintetett
forgalmazasi maximum maodositasaval élhet. Kovetkezésképpen a Megfelel§ Alapok
esetén is elvart a Rovid visszavaltasi periédusu sorozatokra forgalmazdasi maximum
bevezetése a kezelési szabalyzatokban. A gyakorlatban az MNB a 449/2023. Korm.



10.

rend. szerinti rovidebb visszavaltasi id6 alkalmazasat a kezelési szabalyzatokban
rogzitett forgalmazasi maximumok maddositasanak Kbftv. 72. § (3) bekezdés szerinti
engedélyezésével tartja alkalmazhatonak. Az MNB egyediil a MegfelelS Alapok esetén
tartja elfogadhaténak — a 449/2023. Korm. rend. szerinti mértékkel és gyakorisaggal —
a forgalmazdasi maximum emelését a Rovid visszavaltasi periddusu sorozatok esetén. A
forgalmazasi maximum emelése olyan moddon toérténhet, hogy amennyiben a
viszonyitdsi id6ponthoz képesti felllvizsgalatkor a Befektetési Alapkezel6 névekményt
mutat ki, akkor azt a felllvizsgalat napjan ténylegesen forgalomban lévé befektetési
jegy darabszdmhoz adhatja hozza a Befektetési Alapkezel6. Amennyiben a névekmény
50%-anak és a ténylegesen forgalomban lévé befektetési jegy darabszam Osszege
meghaladja a kezelési szabdlyzatban rogzitett forgalmazasi maximumot, akkor a
Befektetési Alapkezel6 kezdeményezheti a kezelési szabdlyzat médositdasanak MNB
altali engedélyezését, amelyben a Rovid visszavaltdsi periddusu sorozat Uj forgalmazasi
maximuma megegyezik a fellilvizsgdlat napjan ténylegesen forgalomban I|évé
darabszam és a 449/2023. Korm. rend. szerinti névekmény 50%-anak darabszamra
atszamitott értékének 6sszegével. A névekmény 50%-anak Osszegét az Alapkezels a
felUlvizsgdlat napjan érvényes egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozérték
figyelembevételével szamithatja at darabszamma.

Az MNB elvérja, hogy a Befektetési Alapkezeld és az Intézmény a befektetékkel vald
egyenl6 bandsmadd biztositasa érdekében biztositsa a folyamatos forgalmazas soran
torténd  értékesitésnél a forgalmazdsi maximum elérése esetén annak
megallapithatdosdgat, hogy mely befektet6k megbizasa teljesithets, és melyeket kell
részben vagy egészben visszautasitani.

Az MNB felhivja a figyelmet, hogy — meglatasa szerint — a 449/2023. Korm. rend.
kezelési szabalyzatban torténé alkalmazasa a 2019. madjus 15. napjan mar
nyilvantartasba vett nyilvanos, nyilt végl ingatlanalap altal kibocsatott valamennyi
Rovid visszavaltasi periddusui sorozatra vonatkozéan, befektetési jegyre vonatkozé
konkrét darabszamként rogzitett forgalmazasi maximum nélkil nem lehetséges. Nem
elfogadhaté az, ha a forgalmazasi maximum a 449/2023. Korm. rend. szabalyainak
megfelel6 moddszertanként kerlil a kezelési szabalyzatba, nem pedig konkrétan
meghatdrozott mennyiségként.

A Megfelel6 Alapok a 449/2023. Korm. rend. rendelkezéseinek — annak 1. § (1)
bekezdése szerint — 2026. oktdber 1. napjatdl kotelesek megfelelni, azt megel6z6en
pedig 6nkéntes alkalmazassal felelhetnek meg. Erre tekintettel az MNB elvarja minden
olyan Befektetési Alapkezel6t6l, amely a 449/2023. Korm. rend. hatdlya ala tartozd, de
az 1. § (2) bekezdés szerinti dontéssel még nem érintett alapot kezel, hogy az altala
kezelt ezen alapok tekintetében legkés6bb jelen ajanlas alkalmazadsanak kezdd
napjatoél szamitott 30 munkanapon belil nydjtson be az MNB részére részletes tervet
arra vonatkozodan, hogy tervezi-e az 6nkéntes megfelelést, vagy csak a kotelez6
megfelelést kivanja alkalmazni. Az MNB elvarja, hogy a benyujtott dokumentumban a
Befektetési Alapkezel6 részletesen mutassa be az altala végzett szdmitasokat és
tervezett intézkedéseket a forgalmazasi maximumok bevezetésével, fenntartasaval,



11.

12.

maodositasaval kapcsolatban. Javasolt, hogy a terv térjen ki a 2026. oktéber 1. napjaig
elérend6 megfelelés részletes Gtemezésére. Amennyiben a benyujtott tervhez képest
a késGbbiekben valtozas torténik, ugy elvart, hogy a mdédositott tervet a Befektetési
Alapkezel6 haladéktalanul nydjtsa be az MNB részére.

Az MNB megitélése szerint — figyelemmel a nyilvanos, nyilt vég(i, 78/2014. Korm. rend.
43. § (1) bekezdés a) pontja szerinti belépési korlattal nem rendelkezé ingatlanalapok
(Erintett Ingatlanalap) portfélidjaba potencidlisan megvasarolhaté eszkdzok likviditasi
profiljara, illetve a 78/2014. Korm. rend.-ben meghatarozott, az Erintett
Ingatlanalapokra vonatkozd befektetési szabalyokra és befektetési korlatokra — az
Erintett Ingatlanalapok likviditdsi profiljanak kialakitdsa soran tovabbra is kiemelt
figyelmet indokolt forditani a befektetésekre vonatkozd visszavaltasi megbizasokra,
azok tobbi befektetére gyakorolt hatdsaira. Ennek megfelel6en azon Erintett
Ingatlanalapok esetén, amelyek rendelkeznek Révid visszavaltasi periédusu sorozattal,
az MNB elvart magatartdsnak tekinti, hogy a Befektetési Alapkezel6, amennyiben az
altala kezelt Erintett Ingatlanalap a 78/2014. Korm. rendelet 41. § (6) bekezdése szerint
meghatarozott likvid eszkdz ardnya (a tovabbiakban: Likviditasi szint) 25% ala esik, ugy
hozzon ardnyos intézkedéseket, valamint haladéktalanul mutassa be és kiildje meg az
MNB részére

a. az Erintett Ingatlanalap Uzleti tervét, rovid- és hosszutavu (likviditasi politikat,

b. azannak érdekében hozott, illetve tervezett intézkedések bemutatasat, hogy a
jovBbeni visszavaltdsok ne veszélyeztessék az érintett ingatlanalap
m(ikodGképességét, a jovGbeni kifizetéseket;

c. az Erintett Ingatlanalapra készitett likviditdsi stresszteszteket, melyek kiemelt
fokusza a 2020. marcius-aprilis hdnapokra esé fokozott pandémias helyzet (az
ebben az id6szakban tapasztalt nagyaranyu kidramlasi adatok kerilnek
ravetitésre a stresszelt idGszakra).

A jelen ajanlas 11. pontjat a Megfelel6 Alapnak min8siilé Erintett Alapok esetében az
alabbi eltérésekkel sziikséges alkalmazni. [Az eltér6 alkalmazas kezdd id6pontja az az
id6pont, amikor — élve a 449/2023. Korm. rend. 1. § (2) bekezdése szerinti lehet&séggel
— a Rovid visszavaltasi peridodusu sorozat esetén el6szor engedélyezésre kerdl
szdmukra a forgalmazasi maximum emelése. Az eltér6 alkalmazas zaré id6pontja az az
idépont, amikor a forgalmazasi maximumot legaldbb az elsé emelést megel§z6 szintre
csokkentik.]:

a. A Megfelel6 Alapok esetében az MNB legalabb 30%-os Likviditasi szint alatt
varja el a 11. pont a. és b. alpontjainak alkalmazasat.

b. Az MNB a Likviditasi szint mértékétdl fliggetlenll elvarja a Befektetési
Alapkezel6tél, hogy a 11. pont c. alpontja szerinti, az AEKBV-kre és ABA-kra
végzett likviditasi stressztesztelésrél sz6lé — jelen ajanlas kiadasakor — 6/2021.
(IV.29.) szamu MNB ajanlasban évente vagy negyedévente megkovetelt
stresszteszteket havi gyakorisaggal készitse el, és azokat havi gyakorisaggal
kiildje meg az MNB részére.
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Az MNB elvarja a Befektetési Alapkezel6tdl, hogy az altala kezelt Megfelel6 Alapok
esetén minden olyan helyen és csatornan, ahol a meglévé vagy leendd befektetdk a
Megfelel6 Alap hivatalos dokumentumait vagy marketing anyagait elérik olyan
folyamatosan elérhetd, rovid és kozértheté kozleményt (Kozlemény) készitsen és
hozzon nyilvanossagra, amely részletesen ismerteti a meglévé és leendd befektet&kkel
a Rovid visszavaltasi periédusu sorozatok kapcsan
a. a bennik rejlé likviditasi kockazatokat, kiemelve egy stresszhelyzet esetén a
kezelési szabalyzatban rogzitetthez képesti késedelmes visszavaltas
lehetdségét; valamint
b. bemutatja azon intézkedéseket, amelyeket a Befektetési Alapkezel6 annak
érdekében tesz, hogy a kockazatokat kezelje, ugyanakkor felhivja a figyelmet
arra, hogy ezen intézkedések a kockazatokat megsziintetni nem tudjak.

Az MNB elvdrja a Befektetési Alapkezel6t6l, hogy olyan kockazatkezelési funkciot
hozzon létre és tartson fenn, amely az egyes ABA-k befektetési stratégidja
szempontjabdl relevans, az egyes ABA-kkal kapcsolatban ténylegesen vagy
potencialisan fennallé minden kockdzat azonositdsa, mérése, kezelése és folyamatos
nyomon kovetése keretében a piaci korlilmények dltal indokolt rendszerességgel
értékeli a kezelt nyilvdnos, nyilt végl ingatlanalapok koncentraciés kockazatat,
amelyrél egyuttal — sziikség esetén javaslatot is tartalmazd — jelentést készit a
Befektetési Alapkezeld fels6 vezetése részére. A Megfelelé Alapok esetén az MNB a
legalabb havi gyakorisagu, Befektetési Alapkezel6 fels6 vezetése részére megkildott
jelentést tartja indokoltnak. A Befektetési Alapkezel6 felsé vezetése felé megtett
kockazatkezeldi jelentések soran elvart, hogy annak formaja eleget tegyen a Kbftv. 32.
§ (1) bekezdése altal hivatkozott 22. § (2) bekezdés d) pontja szerinti felligyelet altal
torténd ellenbrzés kovetelményének.

IV. Zar6 rendelkezések

Az ajanlas a Magyar Nemzeti Bankrol sz616 2013. évi CXXXIX. térvény 13. § (2) bekezdés
i) pontja szerint kiadott, a felligyelt pénziigyi szervezetekre kotelezd erével nem
rendelkezd szabdlyozd eszkéz. Az MNB altal kiadott ajanlas tartalma kifejezi a
jogszabdlyok altal tdmasztott kovetelményeket, az MNB jogalkalmazasi gyakorlata
alapjan alkalmazni javasolt elveket, illetve moddszereket, a piaci szabvanyokat és
szokvanyokat.

Az ajanlasnak valé megfelelést az MNB az altala fellgyelt pénziigyi szervezetek
korében az ellenérzési és monitoring tevékenysége soran figyelemmel kiséri és
értékeli, 6sszhangban az altalanos eurdpai felligyeleti gyakorlattal.

Az MNB felhivja a figyelmet arra, hogy a pénzligyi szervezet az ajanlas tartalmat
szabalyzatairészévé teheti. Ebben az esetben a pénziigyi szervezet jogosult feltlintetni,
hogy vonatkozd szabdlyzataban foglaltak megfelelnek az MNB altal kiadott vonatkozé
szdmu ajanlasnak. Amennyiben a pénzligyi szervezet csupan az ajanlas egyes részeit



18.

19.

20.

kivanja szabalyzataiban megjeleniteni, gy az ajanlasra vald hivatkozast keriilje, illetve
csak az ajanlasbdl dtemelt részek tekintetében alkalmazza.

Az MNB a jelen ajanlds alkalmazasat — figyelemmel a 19. pontban foglaltakra — az
ajanlas kozzétételét kdvetd naptdl varja el az érintett pénziigyi szervezetektdl.

Az MNB a jelen ajanlas lll. fejezet 5. pontjanak alkalmazasat az aldbbiak szerint varja el
az érintett pénziigyi szervezetektdl:

a. Megfelel§ Alap esetén attdl a naptdl alkalmazanddk, amelyik napon a Révid
visszavaltasi periddusu sorozat forgalmazasi maximumat megemeld vagy Uj
Rovid visszavaltasi peridodusi sorozat kibocsatdst lehetévé tevé kezelési
szabalyzat hatalyba |ép.

b. Nem Megfelel6 Alapok esetén a lll. fejezet 5. pontjainak az alkalmazdasat az
MNB az ajanlads kozzétételét kovetd naptdl varja el az érintett pénzigyi
szervezetektSl, azzal, hogy a Ill. fejezet 5. pontjdban meghatarozott
kockazatfeltdaré nyilatkozat Ugyfelekt6l vald beszerzését és 3 évenkénti
megismétlését 2024. marcius 1. napjatol varja el.

Jelen ajanlas kozzétételének napjan hatdlyat veszti a nyilvdnos, nyilt végl
ingatlanalapok befektetési jegyeinek forgalomba hozatalardl sz616 5/2019. (1V.1.) MNB
ajanlas, tovabba visszavondsra keril a nyilvanos, nyilt végl ingatlanalapok likviditasi
profiljanak kialakitasardl, illetve koncentracidés kockdzatainak kezelésérél szo6lo
451767-2/2020. iktatészamu vezetdi korlevél.

Dr. Matolcsy Gyorgy sk.
a Magyar Nemzeti Bank elnoke



