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a vagyonkezelok palyaztatasi eljarasarol

| Az ajanlas célja és cimzettjei

A Feliigyelet tevékenységének célja a pénz- ¢és tOkepiac zavartalan és eredményes
miikodésének, a pénziigyi szervezetek tigyfelei érdekei védelmének, a piaci viszonyok
atlathatosadganak, a pénziigyi piacokkal szembeni bizalom erdsitésének, tovabba a pénziigyi
szervezetek prudens és hatékony miikodésének, tulajdonosaik gondos joggyakorlasanak
elosegitése és folyamatos feliigyelete. Ennek keretében a PSZAF Feliigyeleti Tanacsa
ajanlasokat fogalmaz meg és tesz kozz¢é. Az ajanlasok 4altalanos célja a jogalkalmazas
kiszdmithatosdganak novelése, a vonatkozd jogszabalyok egységes alkalmazasanak
eldsegitése.

Jelen ajanlas célja egységes eljarasi elvek és kovetelmények megfogalmazasa a
vagyonkezelési tevékenységiiket' Kiszervezé szervezetek, illetve a Kiszervezésre palyazé
vagyonkezel('ik2 szamara.

Jelen ajanlas cimzettjei igy egyrészt azon pénziigyi szervezetek, melyek vagyonkezeld
kivalasztasara palyazatot irnak ki, masrészt a palyazd vagyonkezelok. Ezek a szervezetek a
kovetkezok lehetnek:

Kiiro szervezetek Palyadzo szervezetek
biztositd részvénytarsasag; bank;
biztosito egyesiilet; szakositott hitelintézet;
onkéntes kolcsonds biztositd pénztar pénziigyi vallalkozas;
magannyugdijpénztar befektetési vallalkozas;
egyéb intézményi Dbefektetok (pl. befektetési alapkezeld;
MABISZ Kartalanitasi Szamla, OBA, biztosito részvénytarsasag;
Pénztarak Garancia Alapja)

Jelen ajanlas az érintett pénziigyi szervezetek tevékenységét szabalyozo kiillonbozo agazati-
szektoralis jogszabalyok rendelkezéseit nem érinti, igy amennyiben azok jelen ajanlasban
foglalt elveken és elvarasokon tulmutatdé kovetelményeket irnak eld, ugy ezen agazati
rendelkezések érvényesiilésének biztositasa a Feliigyelet altal tovabbra is elvart. Az ajanlés a

! Jelen ajanlasban vagyonkezelési tevekénység alatt a diszkrecionalis jogkorrel végzett portfoliokezelési,
vagyonkezelési tevékenységet értjiik.

2 Az ajanlasban vagyonkezel® alatt mindazon pénziigyi szervezetet értjiik, amely vagyonkezelési tevékenységet
folytat.



vagyonkezelOk kivalasztasanak eljarasara irdnyul, igy nem tartalmazza azokat az értékelési,
sulyozasi szempontokat, amelyek figyelembevétele elengedhetetleniil fontos a vagyonkezel0k
kivalasztasanal.

Il Alapelvek a palyaztatas kapcsan

1.1 Esélyegyenloség

1. A pélyazaton val6 részvételt illetden a vagyonkezelok esélyegyenldségét biztositani
szilkséges, emellett az egyenld banasmodnak az eljaras minden elemében
érvényesiilnie kell.

1.2 Versenysemlegesség
2. A palyézat a tisztességes piaci versenyt nem sértheti, az eljaras célja, hogy a kiird
pénziigyi szervezet szadmara legjobb ajanlat érvényesiiljon.

1.3 Nyilvanossag
3. Az eljaras soran biztositani sziikséges, hogy a palyaztatds folyamatarol, az értékelés
modjardl, eredményérdl nyilvanos, a palyazod vagyonkezeldk, az érdekeltek szamara
elérhetd informaciok alljanak rendelkezésre.

1.4 Osszemérhetdség

4. A palyazaton olyan adatokat és informacidkat és olyan formaban sziikséges kérni,
amelyek lehetdvé teszik az Osszehasonlitast, igy a lehetd legobjektivebb dontést
biztositjak.

1.5 Szamonkérhetéség

5. A nem ellendrizhetd adatok és informéaciok megnehezitik az Osszehasonlitast, és
esetenként szakmailag nem megalapozott ajanlati elemekhez vezetnek. Torekedni
sziikséges olyan adatok, informaciok bekérésére, amelyek a kiird pénziigyi szervezet
altal ellendrizhetdek, illetve fiiggetlen fél altal auditaltak.

6. A szamonkérhet6ség érdekében a palyaztatdis minden Iényeges mozzanatat
dokumentélni sziikséges.

11.6 Szakmaisag

7. A palyéazat soran mind a kiirénak, mind a palyaz6 vagyonkezeloknek a vagyonkezelési
szakma elfogadott és elvart normai szerint sziikséges eljarniuk. Lehetdség szerint - a
befektetési teljesitmény bemutatdsakor - a palydzat résztvevdinek igazodniuk kell a
GIPS (Global Investment Performance Standard) szokvany elvarasaihoz.



111 A palyaztatas folyamata

I11.1 Célok, prioritasok meghatarozasa

8. A pénziigyi szervezet stratégiai dontésekre jogosult testiiletének javasolt dontést hozni
arrol, hogy a vagyonkezelési tevékenységiiket kiszervezik-e vagy sem® ha igen,
akkor milyen mértékben és médon.

9. A pénziigyi szervezet vezetd testiiletének sziikséges attekinteni a szervezeten beliili,
illetve a kiszervezett vagyonkezelési tevékenység elonyeit/hatranyait, kiilonds
tekintettel a szakmaisagra, a koltséghatékonysdgra, hozammaximalizaldsra, a
vagyonkezelési tevékenységgel kapcsolatos kockdzatok vallalhatd szinten tartasara.
Ennek soran célszerli A4ttekinteni, hogy a sajat szervezeten belil végzett
vagyonkezelési tevékenység személyi, szervezeti, infrastrukturalis feltételei
rendelkezésre allnak-e.

10. A sziikséges személyi, szervezeti, infrastrukturailis feltételek barmelyikének
hianya esetén javasolt a tevékenység Kkiszervezése olyan professzionalis
vagyonkezelo szervezethez, amely ezen feltételek biztositasara képes. Amennyiben
a sziikséges feltételek rendelkezésre allnak, akkor is javasolt a szervezeten beliili,
illetve a kiszervezett vagyonkezelési tevékenység elonyeit/hatranyait mérlegelni.

11. Amennyiben a pénziigyi szervezet a kiszervezés mellett dont, akkor sziikségesnek
latjuk megfogalmazni a kiszervezéssel elérendd célokat (pl. megfelelé befektetési
szakértelem  biztositasa), illetve azokat a prioritasokat, amelyeket a
vagyonkezelOknek szem el6tt kell tartaniuk (pl. hossza tavi hozammaximalizalas,
minél szélesebb kort diverzifikaciod).

12. Kiszervezés esetén - figyelembe véve a befektetési portfolio méretét, dsszetételét,
kockézati profiljat - dontést sziikséges hozni a vagyonkezelok szdmarol, az
alkalmazando vagyonkezel6k generalista vagy specialista jellegérdl”,

13. Kiszervezés esetén alapesetben elvarhatd, hogy a vagyonkezelé Kkivalasztasa
palyaztatassal torténjen. A palyaztatas lehet nyilt, vagy meghivasos, nyilt eljaras
soran valamennyi, a feltételeknek megfeleld vagyonkezeld ajanlatot tehet, meghivasos
esetén a kiird altal meghivott vagyonkezelék palyazhatnak®. Sziikséges a pénziigyi
szervezet vezetésének arrdl dontést hozni, hogy a vagyonkezeld kivalasztidsa nyilt
vagy meghivasos palyaztatassal torténjen-€, amennyiben errél jogszabaly nem
rendelkezik (magannyugdijpénztarak esetén a jogszabalyok a nyilt palyaztatast
eldirjak). A palyaztatas soran nem lehet attérni egyik eljarasi modrol egy mésikra.

14. Olyan esetekben, ahol a pénziigyi szervezet iligyfelei egyben tulajdonosi jogot is
gyakorolnak a kezelt portfolio felett (pl. pénztar, biztositd egyesiilet), sziikségesnek
tartjuk palyaztatas lefolytatasat.

15. Meghivasos eljaras esetén a meghivottak korét egyértelmiien definialt, szakmailag
alatamasztott modon sziikséges meghatarozni. A meghivottak kore kialakitasanak

® Az ajanlasban kiszervezésnek mindsiil, amikor a pénziigyi szervezet a vagyonkezelési tevékenységet nem a
sajat szervezetén beliil, hanem megbizott vagyonkezeld alkalmazasaval végzi.

* Generalista jellegii vagyonkezel6 a megbizé portfolidjaban szereplé minden befektetési instrumentum
kezelésével foglalkozik, mig specialista vagyonkezeld csak az instrumentumok egy részével.

® Nyilt eljaras esetén a palyazatot olyan modon, helyen kell meghirdetni (jellemzéen irott vagy elektronikus
médiaban), ami lehetévé teszi, hogy valamennyi érdekelt vagyonkezeld ajanlatot tehessen. Meghivasos eljaras
esetén a palyazat kiirasarol elegendd a meghivott vagyonkezeld szervezeteket értesiteni.



nem lehet célja a verseny Korlatozasa, valamely vagyonkezelé indokolatlan
elonyhoz juttatasa.
16. Nyilt, illetve meghivasos palyaztatds soran a kiir6 a palydzati dokumentacioban
meghatarozott feltételekhez, az ajanlatot tevd vagyonkezeld az ajanlatahoz kotve van.
17. A palyaztatas mellézése, illetve a vagyonkezeld kozvetlen, targyaldsos tton torténd
kivalasztasa az alabbi esetekben fogadhato el:

e az ligyfél befektetési dontéseinek meghozatalat a vagyonkezeld személye, sem a
dij, sem a hozam tekintetében nem befolyasolja,

e ahol a specidlis vagyonkezelési szolgaltatds természete miatt a nyilt vagy
meghivasos eljarasban nem lehetséges a szerzOdéses feltételek megfeleld
meghatarozasa,

e ahol a vagyonkezeld személye a megbizd pénziigyi szervezet nem vagyonkezelési
tizletaggal kapcsolatos bevételeit is jelentdsen befolyasolja, illetve a kezelt
mandatum jellege miatt a portfolid6 kezelése soran a befektetési szempontok
mellett mas tényezok is felmeriilnek (tobblethozam visszatéritést tartalmazo
portfoliok).

18. A verseny, illetve a versenytarsak korlatozasa céljabél nem mell6zhetéo a
palyaztatas.

19. Az ajanlas a tovabbiakban a nyilt és a meghivasos palyaztatasi eljaras lefolytatasa
soran alkalmazando elvekkel és modszerekkel kivan foglalkozni.

I11.2 Vagyonkezelési palyazat kiirasa

20. A vagyonkezeld nyilt vagy meghivasos modon torténd kivalasztdsa vagyonkezelési
palyazat (palyazat) kiirasaval torténhet. A palyazat kiirasat olyan modon indokolt
megtenni, ami a szoba johetd (illetve meghivott) vagyonkezel6k minél szélesebb kort,
ugyanakkor koltséghatékony modon torténd elérését biztositja. A palyazat kiirdsa igy
elképzelheté a média ttjan, de kozvetlen megkeresésekkel is (pl. levél, fax).

21. A palyazati kiirasban javasoljuk rogziteni, hogy a kiir6 az Osszességében legjobb
ajanlat elvét alkalmazza az értékelés soran. Eldzetesen rogziteni és a palyazati
kiirasban feltiintetni sziikséges az egyes biralati részszempontokat, illetve azok
fontossagi sorrendjét. A biralati részszempontok kialakitasakor torekedni sziikséges
arra, hogy azok a vagyonkezelési tevékenység és a szerzddéses feltételek lényeges
elemeit fejezzék ki.

22. A palyazat kiirasa el6tt donteni sziikséges arrdl is, hogy a vagyonkezel6k tehetnek-e
tobbvaltozati ajanlattételt (pl. a dij tekintetében). Amennyiben ez megengedett,
akkor erre a palyazati kiirasban is sziikséges felhivni a figyelmet. A kiir6é csak akkor
engedélyezheti a tobbvaltozati ajanlattételt, ha az Osszességében legelénydsebb
ajanlat modszerét alkalmazza.

23. Javasoljuk, hogy a kiird pénziigyi szervezet vezetése a palydzatban hatdrozza meg
azokat a kizaro okokat, amelyek miatt a vagyonkezel6 nem tehet ajanlatot (pl.
feliigyeleti engedély hianya, folyamatban 1év6 végelszamolas/csddeljaras/felszamolas,
tevékenységének felfliggesztése).

24. Javasoljuk, hogy a palyazat kiirasarol szol6 dontést a kiird pénziigyi szervezet hozza
nyilvanossagra (pl. Internet, Hirlevél, hirdetés)

25. Amennyiben a kiiré tobbfordulds palyazatot hirdet, akkor a jelen ajanlasban rogzitett
eljarast minden fordul6 tekintetében sziikségesnek tartjuk alkalmazni.



.2.1

26.

Tajékoztato elemek a palyadzatrol

A palyazat tajékoztatd elemeinek az a célja, hogy a vagyonkezeldk kelld informaciok
birtokdban tudjanak donteni az ajanlat megtételérdl, illetve ajanlattétel esetén a
felkinalt kondiciokrol.

111.2.1.1 Idébeli iitemezés, technikai informaciok

27.

28.

29.

30.

A palyazati kiirasnak tartalmaznia sziikséges a palyazat egyes 1épéseinek idébeli
itemezését annak érdekében, hogy a vagyonkezelok az ajanlatukat az eldirt
hataridében, az tlitemezés ismeretében tudjak megtenni. Javasoljuk, hogy a palyazat
tajékoztatd része tartalmazza az alabbi informaciodkat:

e Palyazat kiirasanak napja

e [rott kérdések feltételének hatarideje (opcionalis)

o Eldzetes személyes tajékoztatd idopontja a kiird pénziigyi szervezetnél

(opcionalis)

e A palyazat beérkezésének hatarideje (konkrét iddpont megjelolésével:
ora/perc)
Pélyazatnyitas idépontja (konkrét idépont megjelolésével: ora/perc)
A vagyonkezelonél torténd referencialatogatas igénye (opcionalis)
Pélyazat kiértékelésének varhatd hatarideje
Szerzddéskotés varhatd hatarideje

Javasoljuk, hogy az ajanlat megtételére rendelkezésre allo hataridé ne legyen
rovidebb 15 naptari napnal.

A palyazat tajékoztatd részének sziikséges tartalmaznia a palydzat benyujtasanak
helyét (cimet), illetve a kiironal megbizott kapcsolattartd személy nevét, elérhetdségét.
Javasoljuk rogziteni, hogy a palydzatot milyen nyelven kell megirni €s bekiildent,
illetve a kivalasztas folyamata milyen nyelven zajlik.

111.2.1.2 Hatterinformaciok a kiiro pénziigyi szervezetrol, a kiirt mandatumrol

31.

32.

33.

34.

35.

A palyazati kiirasban roviden indokolt a kiird pénziigyi szervezet tipusarol, méretérol,
novekedési potencidljarol, a vagyonkezelési szempontbol Iényeges miikddési
jellemvonasair6l tajékoztatast adni. Amennyiben a pénziigyi szervezet vezetése ugy
itéli meg, akkor egyéb relevans informaciok is belefoglalhatoak a kiirasba.

Definialni sziikséges a kiirdsban a vagyonkezel6tdl elvart tevékenységet, a kezelendd
portfoliok szamat, méretét. Javasoljuk definidlni az egy vagyonkezeld A4ltal
elnyerhet6 legkisebb és legnagyobb portfolioméretet is.

Sziikségesnek tartjuk Kitérni a kezelendd portfolié(k) hozam-kockazat profiljara, a
befektetési  politikajara, a teljesitményméréshez hasznalt benchmarkra
(referenciahozamra). Amennyiben a kiird pénziigyi szervezet abszolut hozamu
stratégiat var el, akkor ezt a kiirasban kiilon jelezni sziikséges.

Javasoljuk rogziteni, hogy a kiird biztosit-e lehetdséget sikerdij alkalmazaséara vagy
csupan alapdijat tartalmazhat az ajanlat. Indokolt a koltségek, dijak elszamolasara
vonatkoz6 informaciokat is feltiintetni.

Rogziteni sziikséges a palyazati kiirasban a késébbi szerzodés tervezett idotartamat,
esetleg hatarozatlan idGtartam jellegét.



111.2.1.3 Elvarasok a vagyonkezeldvel szemben

36. A palyazati kiirasban van mod arra, hogy a kiird pénziigyi szervezet a
vagyonkezelovel szembeni indokolt elvarasait megfogalmazza. Elvaras vonatkozhat
kiilonosen a teljesitménymérés sztenderdjére (GIPS audit, feliigyeleti ajanlasnak valo
megfelelés), a vagyonkezeld t6kéjének méretére, garancialis elemekre (pl. szakmai
felelosségbiztositas), a kezelt vagyonnagysagra, illetve a kiird pénziigyi szervezet
szegmensébe tartozo kezelt vagyon méretére.

37. Amennyiben a kiir6 letétkezelovel rendelkezik, akkor a palyazé vagyonkezeldvel
szemben elvarasként fogalmazhatja meg a letétkezeldvel valo egyiittmiikddési
kotelezettséget.

I11.2.2 Elvart rartalmi elemek a benyvujtando palyazatban

38. A kiirasban sziikséges meghatarozni, hogy melyek azok az elvart tartalmi elemek,
amelyeket a benyujtando palyazatnak mindenképpen tartalmaznia kell. Tudatositani
indokolt azt is, hogy az elvart tartalmi elemek hidnya azzal jarhat, hogy a kiird
érvényteleniti a benyljtott palyazatot.

39. A dij melletti egyéb tartalmi elemek (pl. Szervezeti hattér, Személyi allomany, Kezelt
vagyon stb.) kérdbivbe is foglalhatéak, ekkor az ajanlattevonek a kérddivet kell
kitoltenie. Tekintettel a konnyebb Osszehasonlitdsra és a transzparenciara, javasoljuk

e

az egyéb tartalmi elemek kérddivbe foglaldsat.

111.2.2.1 Dijra vonatkozo ajanlat

40. A pélyazatnak sziikséges a dijra vonatkozo relevans informaciokat tartalmazni.

41. Sziikségesnek latjuk Kitérni arra, hogy a vagyonkezel6 a dijat milyen gyakorisaggal
kivanja szamldzni, mi a dij szamitasanak modja. Természetesen lehetdsége van a
vagyonkezelOnek jelezni, hogy a dijszamitds modjaban hajland6 alkalmazkodni a kiird
pénziigyi szervezet modszeréhez (feltételezve azt, hogy ez a dij mértékét
szignifikdnsan nem befolyasolja).

42. A vagyonkezelonek meg kell tennie az ajanlatat az alapdijra, javasoljuk az alabbi
savos formatum alkalmazasat®;

A vagyon piaci értéke Alapdij (%)
Els6 ....... milli6 Ft

Kovetkez6 ...... milli6 Ft
Kovetkez6 ...... milli6 Ft

43. Amennyiben a vagyonkezelé a dijajanlatat a sikerdijjal egyiitt teszi meg, akkor a
sikerdij mértékét, a kiiszobhozamot az ajanlatban sziikséges meghatarozni.
Javasoljuk az alabbi formatum alkalmazasat:

Hozamtobblet % pontban Sikerdij aranya (%)
Els6 ....... % hozamtdbbletbol

Kovetkez6 ....... % hozamtobbletbol
Kovetkez6 ....... % hozamtobbletbol

® Természetesen a sivos formatum alkalmazisa nem jelenti, hogy csupan savos alapdijstrukturat lehet
felajanlani. Egységes alapdij esetén a dijat az els6 savban kell szerepeltetni.



44. Az ajanlatban sziikséges kitérni a tranzakcioés (brokeri) koltségek elszdmolasi
modjara, mértékére.

45. Amennyiben a vagyonkezeldi dij mértékére vonatkozdan a kiir6é vagy a jogszabalyok
felso korlatot hataroznak meg, akkor ezt a palyazati kiirdsban javasoljuk feltiintetni.

111.2.2.2 Szervezeti hattér

46. A kiirasban javasolt informécidt kérni a vagyonkezeld tulajdonosi struktiarajarol.
47. Indokolt tajékoztatast kérni az elmult 1/3/5 évben (opcionalis) a szervezetben tortént
Iényeges valtozasokrol (tulajdonosi struktira valtozasa, vezetésben tortént 1ényeges
valtozésok, uj lizletdg inditasa stb.)
48. Sziikségesnek tartjuk a kiirasban informaciot kérni az alabbiakrdl is:
e az elmult 3/5/10 évben (opcionalis) a vagyonkezelovel szembeni hivatalos
szankciok, eljarasok
e a vagyonkezeld barmely munkatarsaval szembeni, munkavégzéssel kapcsolatos
hivatalos szankciok, eljarasok
o azeclkdvetkezo 3/5 évre (opcionalis) vonatkozo iizleti elképzelések, tervek.
49. Javasoljuk a kiirasban informaciét kérni a vagyonkezeldvel kapcsolatban 1évo
értékpapirforgalmazé tarsasagok korérdl, kivalasztasi elveirdl.

111.2.2.3 Személyi allomany

50. A kiirasban sziikségesnek tartjuk informaciot kérni a vagyonkezeld altal
foglalkoztatott személyi allomany osszetételérol (legalabb back/middle/front office
bontasban), illetve a vagyonkezelé kulcsfontossagi szakembereirdl, javasolva az
alabbi formatumot:

Befektetési teriileten szerzett gyakorlat

Név Felelosség E vagyonkezelénél + korabban = Egyiittesen

51. A pélyazatban sziikségesnek tartjuk kitérni a szakemberek korében az elmult 3 évben
tortént Iényeges valtozasokra.

52. Javasoljuk, hogy a kiird a palyazathoz kérje be a vagyonkezeld Szervezeti abrajat, a
dontési szintek, a vezetdk, az alkalmazottak feltérképezése céljabol.

111.2.2.4 Kezelt vagyon

53. A palyazati kiirasban javasolt tajékoztatast kérni a vagyonkezeld altal kezelt
vagyonrol. Javasoljuk az alabbi formatum alkalmazasat:

Darabban, illetve piaci értéken (az adott év forduldnapjan, kivéve a T. évet)

T-4. év T-3. év T-2. év T-1. év T. év*

db Ft db Ft db Ft db Ft db Ft

Osszes kezelt vagyon

ebbdl:

befektetési alap

biztositd

magannyugdijpénztar

onkéntes nyugdijpénztar




egészség- és onsegélyezd
pénztar

egyéb intézményi

maganiigyfelek

egyéb

* T. évnek a palyazatkiiras éve tekintendd

54. Javasoljuk, hogy a kiird kérjen tajékoztatast legalabb az 6t legnagyobb, a megbizo
pénziigyi szervezet szegmensébe tartozd kezelt portfoliordl, amennyiben az tigyféllel
kotott szerzOdés ezt lehetévé teszi (a palyazatkiiras idopontjaban, a név helyett kod is
megengedett):

Név/tipus Kezdd id6pont Piaci érték

55. Javasoljuk a kiirdsban bekérni harom referenciaként felhasznalt, a megbiz6 pénziigyi
szervezet szegmensébe tartozo kezelt portfoliot, amennyiben azok rendelkezésre
allnak. Tartalmazva az iigyfél nevét, cimét és a kapcsolattartd személy telefonszamat,
esetleg email cimét, a vagyonkezelési kapcsolat hosszat és a kezelt vagyont.

56. Javasolt a kiirasban informaciot kérni arrol is, hogy a kezelt vagyon milyen aranyban
oszlik meg a vagyonkezeld pénziigyi csoportjan beliili, illetve fliggetlen portfolidkra.
57. Javasoljuk, hogy a kiir6 kérjen tajékoztatdst az elmult 3/5 évben (opciondlis)
megsziint mandatumok szamarol, értekérdl, illetve a megsziinés okarol.

111.2.2.5 Befektetési filozofia, gyakorlat

58. Javasoljuk a palyazatban megkérni a vagyonkezeld kezelt portfoliotipusra vonatkozéd
befektetési filozofigjat, illetve azt, hogy miért gondolja a vagyonkezel$, hogy ez a
filozofia sikeres lesz a jovOben.

59. Javasoljuk bemutatni a vagyonkezeld befektetési stratégiajat (pl. fundamentalis,
technikai, top-down, bottom-up, portfolidelméletek, id6ézités), illetve érvelést amellett,
hogy ez a stratégia miért biztosit hozamtobbletet a jovOben.

60. Sziikségesnek latjuk a palyazatban kitérni arra, hogy a vagyonkezeld hogyan méri és
monitorozza, kezeli a vagyonkezelés kapcsan felmeriild kockazatokat, ez a feladat
kinek a feleldsségét képezi.

61. A palyazatban vazolni sziikséges a portfoliomenedzserek, illetve elemzdk szerepét a
befektetési folyamatban. Indokolt kitérni a vagyonkezel6nél miikédd kiilonb6zo
befektetési bizottsagok tevékenységére is (ha vannak ilyenek).

62. Javasoljuk, hogy a vagyonkezeld0 mutassa be a portfolio kialakitas/felépités
folyamatat.

63. Indokoltnak tartjuk, hogy a vagyonkezel6 térjen ki arra, hogy a mandatumban szerepld
portfoliot illetéen milyen befektetési instrumentumok alkalmazasat javasolja, a
portfoliot hozzavetdlegesen hany értékpapirbol allitana ossze.

64. Az ajanlatban a vagyonkezeldnek indokolt kitérnie arra, hogy a portfolid
diverzifikaltsagat milyen szinten valositand meg (pl. értékpapirtipusok, kibocsato,
foldrajzi, iparagi stb.) Abban az esetben, ha a megbiz6 elsddleges célja egy nagy
kockazatu, kis elemszamu (stock-picking) portfolio kialakitasa, ettdl az elvtdl el lehet
térni.




65. Az ajanlatban a vagyonkezeld mutassa be, hogy alkalmazna-e derivativakat a
mandatumban szereplo portfolid kezelésekor.

111.2.2.6 Teljesitmény

66. A befektetési teljesitményt az idésialyos hozamratak alapjan javasoljuk bemutatni.

67. A befektetési teljesitmény szamitasa és bemutatdsa soran javasoljuk a kapcsolédo
Feliigyeleti Tanacsi ajanlasok (3/2006. (IIL.1.), illetve 4/2006. (V.25.) szamu)
betartasat.

68. A mandatumban kiirt portfoliohoz hasonlé portfoliocsoport (kompozit)7 elmult éves

teljesitményeit javasoljuk az alabbi formatumban bekérni és bemutatni:
Atlaghozamok

1 éves 3 éves 5 éves 10 éves

Bruttd hozam

Nettdé hozam

Benchmark

Eves hozamok

T-9. T-8. T-7. T-6. T-5. T-4. T-3. T-2. T-1. T>

Bruttd
hozam

Netto
hozam

Benchmark

* A legutobbi teljes év hozama

69. A bemutatott kompozit esetében sziikségesnek latjuk kitérni a csoportképzési elvre, a

70. Javasoljuk a kompozitokra vonatkozé befektetési teljesitmények mellett egyéb
mutatok bekérését is (pl. szoras, kovetési hiba, informacios hanyados, alfa, Sharpe
rata).

I11.2.3 Elvart formai elemek a benyijtandd palydzatban

71. Sziikségesnek tartjuk a palydzaton feltiintetni a vagyonkezeld, illetve a
vagyonkezeldnél dolgozé kapesolattarté személy elérhetdségét (név, cim, email cim,
telefon/fax szam), a vagyonkezeld képviseletére jogosult személy nevét.

72. Javasoljuk vagyonkezel6i nyilatkozat bekérését arra vonatkozodan, hogy

e avagyonkezeld jogosult a vagyonkezelési tevékenységre, és - tudomasa szerint - a
jogszabalyi 6sszeférhetetlenségi szabalyok nem sériilnek;

e az ajanlat egyoldaltian (részérdl) nem visszavonhato;

e a vagyonkezel6 megfelel a palyazati kiirdsban szerepld kritériumoknak, és képes
teljesiteni a palyazati kiirasban elvart vagyonkezeldi szolgaltatést.

111.3 Palyazatok felbontasa

73. Az ajanlatok felnyitasat a palyazati kiirdsban szerepld idépontban kell elvégezni. A
felnyitaskor jelen lehetnek a kiird pénziigyi szervezet, illetve a vagyonkezelOk
képviseldi, tovabba olyan személyek, akiket a kiir6 szervezet a palyazati kiirasban
megjelolt.

" Kompozit a hasonl6 befektetés-kezelési megbizast, célt vagy stratégiat képviseld egyedi portfoliok sszessége.




74. Az ajanlatok felbontasakor ismertetni sziikséges az ajanlatot tevd vagyonkezeldk
nevét, valamint a legfontosabb szamszertsithetd adatokat, amelyek biralati
részszempontként figyelembe vételre kertilnek.

75. Az ajanlatok felbontasarol és az ismertetésrdl a kiironak jegyzékonyvet sziikséges
készitenie, amelyet a bontdstol szamitott 6t napon beliil meg kell kiildenie az 0sszes
ajanlatot tevo vagyonkezelOnek.

76. A palyazatok bekiildési hataridejét kovetéen beérkezett ajanlatokat felnyitas nélkiil
javasoljuk visszakiildeni, azok érvénytelenneck mindsiilnek, kivéve ha errél a kiird
szervezet a palyazati kiirasban masként rendelkezik.

111.4 Palyazatok értékelése

77. A palyazat értékelésére javasoljuk értékeld bizottsag felallitasat, amelynek feladata a
nyertes ajanlatra/ajanlatokra vonatkozé javaslattétel. Az értékeld bizottsag személyi
Osszetételérdl a pénziigyi szervezet erre jogosult vezetd szerve, a palyazati kiirdssal
egyidejileg dontést hoz. Javasoljuk, hogy a bizottsdg 1étszdma paratlan legyen. A
pénziigyi szervezet vezetése indokolt €s szakmailag megalapozott esetekben eltérhet
az értékeld bizottsag javaslatatdl, ekkor azonban az eltérés okat indokolni, és az
irasbeli 0sszegzésbe belefoglalni sziikséges.

78. Az értékeld bizottsag tagjainak olyan szakértelemmel Sziikséges rendelkezniiik,
amely képessé teszi Oket az ajanlatok szakszerii és alapos értékelésére. Amennyiben a
kiiré szervezetén beliill ez a szakértelem nem all rendelkezésre, akkor javasoljuk
tanacsadok igénybe vételét.

79. Az ¢értékeld bizottsag helyett egy személy megbizasa csak indokolt esetben (pl.
megfeleld személyi dllomany hidnya) fogadhato el.

80. Az értékeld bizottsdg a munkamodszerét maga alakitja ki, az értékelés soran azonban
biztositani sziikséges, hogy a tobbségi dontés elve érvénmyesiiljon. Az értékeld
bizottsag az tiléseirdl jegyzokonyvet készit.

81. A palyazatok értékelése soran az értékeld bizottsdgnak sziikséges megvizsgalnia, hogy
az ajanlatok megfelelnek-e a palyazati kiirasban foglaltaknak. A bizottsag koteles
megallapitani, hogy mely ajanlatok érvénytelenek (mivel nem felelnek meg a palyazati
kiirasnak), illetéleg van-e olyan ajanlattevd, akit az eljarasbol ki kell zarni. Az
érvénytelen ajanlatrdl, illetve a kizarasrol az érintett vagyonkezel6t haladéktalanul
értesiteni kell.

82. A kiird pénziigyi szervezet a beérkezett ajanlatokat kizarolag azok elbiralasara
hasznalhatja fel.

83. Amennyiben a kiir6 a hianypotlasi lehetéséget az eljaras soran biztositani kivanja,
akkor ezt a tényt a kiirasban rogziteni sziikséges. Amennyiben hianypotlast valamely
palyazonak ténylegesen biztosit a kiird, akkor errdl egyidejiileg irdsban koteles
tajékoztatni az Osszes palyazot. A hianypoétlasra felhivott vagyonkezelé csak a
hianypotlasi felhivasban szereplé informaciokat, dokumentaciokat poétolhatja, az
ajanlatanak tobbi része nem moddosithatd. A hidnypoétlasra valo felhivas a kiironak
lehetdség, hidnyossag esetén nem koteles ezt a lehetdséget felkinalni.

84. Ha az ajanlatban nyilvanvald szamitasi hiba van, akkor az értékeld bizottsag ezt
javithatja, err6l azonban az Osszes palyazd vagyonkezeldt egyidejiileg, irdsban
¢értesiteni sziikséges.

85. Az ajanlatok elbiraldsa soran az értékeld bizottsag irasban - a tobbi ajanlatot tevo
egyidejli értesitése mellett - felvilagositast kérhet az ajanlatot tevé vagyonkezel6tol,
amennyiben a palyadzatban nem egyértelmli kijelentések, nyilatkozatok, igazolasok
vannak.
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86.

87.

88.

89.

90.

Ha az ajanlatnak valamely, a biralati szempontok kdzott szerepld eleme lehetetlennek
vagy tilzottan magas vagy alacsony mértékiinek, illetdleg kirivoan aranytalannak
tlinik, akkor errdl az értékeld bizottsdgnak sziikséges indoklast kérnie a
vagyonkezelotol, egyidejiileg tajékoztatva a palyazé tobbi vagyonkezeldt. A bizottsag
az indoklas ¢és a rendelkezésére allo iratok alapjan koteles meggy6zddni az ajanlati
elemek megalapozottsagardl, teljesithetGségérél. A bizottsag koteles érvénytelennek
nyilvanitani az ajanlatot, ha nem tartja elfogadhatonak és a gazdasagi ésszertiséggel
Osszeegyeztethetonek az indoklast.

A legelonydsebb ajanlati modszer érvényesiiléséhez a kiirasban szerepld biralati
részszempontokat (a pénziigyi szervezet altal a kiiraskor) eldre meghatarozott
ponthatarok kozott értékelni sziikséges, majd stlyozottan kell figyelembe venni.
Elvaras, hogy a biralati részszempontok, a ponthatarok és a sulyok kialakitasa
soran versenysemlegesen Kkell eljarni, azaz kialakitasukkal tudatosan valamely
vagyonkezel6t nem szabad elényhoz juttatni. Az értékelés soran ténylegesen adott
pontszamokat, illetve Osszpontszamokat, lehet6leg indokléassal egyiitt, dokumentalni
szlikséges.

Az értékeld bizottsag tobb vagyonkezeld megbizasa esetén a nyertes vagyonkezelok
kozotti tervezett tékeallokaciot is meghatirozza.

Amennyiben a legjobb ajanlatot tevé vagyonkezeldvel a szerzddéskotés meghiusul,
akkor a sorban kdvetkezd legjobb ajanlat mindsiil a palyazat nyertesének.

I11.5 Eredményhirdetés

91.

92.

93.

94.

A kiironak az értékelés befejezését kovetden irasbeli dsszegzést sziikséges készitenie
a benyujtott ajanlatokrol, azok értékelésérdl és a palyazat eredményérdl. Javasoljuk,
hogy az irasbeli 0sszegzésben a nyertes vagyonkezeld(k) ajanlatanak relevans adatait
rogzitsek, kiilonods tekintettel a vagyonkezeldi dijra.

Javasoljuk, hogy a palyazatok benyujtasi hataridejét kovetd 30 napon beliil a kiird az
eljaras eredményét hirdesse ki.

Az eredményhirdetés torténhet személyesen, ekkor az eredményhirdetésre minden
palyazé vagyonkezel6t sziikséges meghivni, és az eredményhirdetésrdl jegyzékonyvet
kell felvenni. Emellett az eredményhirdetés torténhet a médiaban valé
nyilvanossagra hozatallal, illetve kozvetlen irasbeli tajékoztatassal is. Az
eredményhirdetés soran a nyertes személye mellett az irasbeli 6sszegzést is ismertetni
szlikséges.

Javasoljuk, hogy a palyazat lezarasarol és eredményérdl szold dontést, illetve az
irasbeli Osszegzés elérhetdségét a kiird pénziigyi szervezet hozza nyilvanossagra (pl.
Internet, Hirlevél, hirdetés stb.).

111.6 Egyedi szerzodéses kondiciok kialakitasa

95.

96.

97.

A nyertes vagyonkezeld kivalasztasa utdn javasoljuk, hogy a részletes szerzddéses
kondiciok kialakitasardl a megbizd pénziigyi szervezet és a vagyonkezeld lehetdleg
személyes konzultacio keretében allapodjon meg.

A kiindulési alapként szolgald mintaszerz6dést mind a kiird, mind a vagyonkezeld
biztosithatja, a mintaszerzddés a targyaldsok soran tetszdlegesen - a jogszabalyokkal
és a palyazati ajanlattal 6sszhangban - modosithato.

Kiemelendd, hogy a palyazatban szerepld, biralati részszempontok kozott
figyelembe vett szerzédéses kondici6 nem lehet targyalas alapja (nem
valtoztathato), annak kizardlag a szerzédésbe torténd atiiltetésével kapcsolatos
pontositasa torténhet meg.
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111.7 Szerzodéskotés

98. A palyazat lezarasa utan a szerzddést a lehetd legrovidebb idén beliil, a palyazati
kiirasban szerepld varhatdo szerzédéskotési datummal Gsszhangban javasoljuk
megkotni.

99. A szerzddésben szerepld olyan kondicioknak, amelyek a palyaztatds soran biralati
részszempontként figyelembe lettek véve, egyezniiik sziikséges a vagyonkezel6 altal
benyujtott palyazattal.

1.8 Szerzodés teljesiilésének értékelése, esetleges tj palyazat kiirasa

100. Javasoljuk, hogy a kiird pénziigyi szervezet a vagyonkezeld(k) teljesitményét
folyamatosan, de legalabb éves rendszerességgel a sziikséges alapossaggal és
szakmaisaggal tekintse at.

101. Amennyiben a pénziigyi szervezet vezetése Ugy itéli meg, hogy valamely
vagyonkezeld gyenge teljesitménye, a megvaltozott befektetési stratégia vagy egyeb
tényezOk miatt 0j palyazat kiirdsa sziikséges, akkor a fent bemutatott eljarast Gjolag
sziikséges lefolytatni.

IV Zaro rendelkezések

Az ajanlas a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletérél szolo 1999. évi CXXIV. szamu
torvény 9/C. § (1) bekezdés ¢) pontja szerint kiadott jogi eszkoz.

A Feliigyeleti Tanécs altal kiadott ajanlds tartalma kifejezi a jogszabalyok altal tamasztott
kovetelményeket, a Feliigyelet jogalkalmazasi gyakorlata alapjan alkalmazni javasolt elveket,
illetve modszereket, a piaci szabvanyokat €s szokvanyokat. A Feliigyeleti Tanacs felhivja a
figyelmet arra, hogy a pénziigyi szervezet az ajanlas tartalmat szabdalyzatai részévé teheti.
Ebben az esetben a pénziigyi szervezet jogosult feltiintetni, hogy vonatkozo szabélyzataban
foglaltak megfelelnek a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete Feliigyeleti Tanacsa altal
kiadott vonatkoz6 szamu ajanlasnak.
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