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A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete elnokének 11/2013. (V1. 12.) szamu ajanlasa
az ingatlanalap-kezelési tevékenység megfelelé végzéséhez

I. Az ajanlas célja és hatalya

Az ajanlasok altalanos célja a jogalkalmazas kiszamithatdésaganak ndvelése, a vonatkozo
jogszabalyok egységes alkalmazasanak eldsegitése.

Az ingatlanalap-kezelési tevékenységhez kapcsolodo elvarasokrol szolod ajanlas célja, hogy a
magyarorszagi ingatlanbefektetési alapok miikodésének atlathatésaga nodvekedjék, a
befektetok rendszeres és rendkiviili tajékoztatasa megfeleld informaciokkal legyen segitségére
a befektetOknek, hogy kockazatviseld képességének megfelelden, tudatosan valasszdk ezeket
a termékeket, illetve az egyes ingatlanalapok hozam-kockézat kapcsolat ismeretében hozzak
meg konkrét befektetési dontéseiket.

Jelen ajanlas osszhangban van a GiPS (Global investment Performance Standards) elveivel
¢s elvarasaival, azonban ezen ajanlas kdvetése nem jelenti a GiPS elveknek val6 automatikus
megfelelést.

Az ajanlads cimzettjei azok a pénziigyi szervezetek, melyek a vonatkozd jogszabalyok
felhatalmazasa alapjan befektetési alapkezelésre jogositd tevékenységi engedéllyel
rendelkeznek, és ennek alapjan befektetési jegyek nyilvanos vagy zartkorti kibocsatasaval
ingatlanalapot hoznak létre, miikddtetnek, illetve a befektetok altalanos megbizasa alapjan
azok érdekében kezelnek.

Az ajanlds alkalmazasa szempontjabol befektetének mindsiil az ingatlanalapot kezeld
befektetési alapkezeldvel kapcsolatba 1évé valamennyi személy vagy szervezet, aki/ami az
adott tarsasdggal létesitett jogviszony alapjan az engedélyezett tevékenységgel
Osszefliggésben szolgaltatast vesz igénybe, €s ingatlanalap nevében kibocsatott befektetési
jegy tulajdonosa.

Elvart, hogy az ajanlas cimzettjei gondoskodjanak arrdl, hogy a termékeik értékesitdi is
tartsak be az ajanlas vonatkozo eldirasait.

A befektetési alapkezelési tevékenységre, igy az ingatlanalapok létrehozasara és kezelésére
vonatkoz6 normaanyagot kiilondsen az alabbi jogszabalyok tartalmazzédk, igy a jelen ajanlés
az ott megfogalmazottak tekintetében kivan kovetendd jogalkalmazoi gyakorlatot
megfogalmazni, ugyanakkor az a hivatkozott jogszabalyok rendelkezéseit nem érinti:

o a befektetési alapkezelokrdl és a kollektiv befektetési formakrol szold 2011. évi
CXCIII. térvény ingatlanalapok kezelésére vonatkozo fejezetei, cimei, és mellékletei,



e a befektetési alapok éves beszamolod készitési és konyvvezetési kotelezettségének
sajatossagairdl sz616 215/2000. (Xii. 11.) Kormany Rendelet ingatlanalapra vonatkozo
normai,

o a befektetési alapok befektetési és hitelfelvételi szabalyairol sz616 345/2011. (XI11.29.)
Korm. rendelet eldirasai.

Jelen ajanlas a jogszabdlyi rendelkezésekre nem kivan visszautalni az elvek és elvardsok
megfogalmazasakor, amennyiben tehat a jogszabalyok azokon tilmutaté kovetelményeket
irnak eld, az ezeknek valo megfelelést a Feliigyelet természetesen tovabbra is elvarja.

1. Preambulum

Az ingatlanbefektetési alap 4altal kibocsatott befektetési jegyekre kozzétett nettod
eszkozértékkel szemben a befektetési jegy tulajdonos részérdl jogos elvaras — és a befektetési
jegy tulajdonos érdekei védelmének alapja — hogy a nettd eszkozérték az alap vagyondnak,
illetve a tulajdonos befektetésének redlis, valos értékét mutassa. Ez feltételezi az alap
eszkozeinek transzparens, konzekvens, megfeleld modszereken alapulod értékelését. A
befektetési jegy tulajdonoshoz eljuttatott minden az alapra vonatkozd informacioval —
kiilondsen az ingatlanalap befektetési politikajaval, és annak megvalositdsa sordn felmeriild
kockazatok befektetok altali megismerése érdekében — szemben elvart, hogy tisztességes,
egyértelmi és ne félrevezetd legyen.

I11. Bizalmas informaciok

1. Bizalmas informécidnak javasolt tekinteni minden lényeges informaciot, kiilonds tekintettel
az alap tulajdonat képez6 ingatlanokkal kapcsolatos, és a tervezett ingatlan adasvételekkel
Osszefiiggd informaciot, amely még nem keriilt nyilvanossagra €s nyilvanossagra keriilésével
az ingatlanbefektetési alap nettd eszkozértékére hatast gyakorolhat.

2. Javasolt az ingatlanalap-kezelési tevékenységet folytatd vallalkozas szamara a bizalmas
informaciok aramlasarol €s annak kezelésérdl sajat szabalyzatban rendelkezni.

3. Javasolt, hogy a szabdlyzatban irjak eld, hogy minden olyan személy, aki az
ingatlanbefektetési alap vonatkozasaban bizalmas informacid birtokaba kertil azt korlatozas
nélkiil tartsa meg.

4. A szabdlyzatban javasolt rendelkezni arr6l, hogy a bizalmas informacioval rendelkezd
személy(eke)t ingatlanbefektetési alap altal kibocsatott befektetési jegy tulajdonszerzése
esetén a Tarsasag felé bejelentési kotelezettség terheli. A Tarsasag a bejelentést kovetden
értesiti a Felligyeletet a bizalmas informécidoval rendelkezd személy iizletkotésérdl. A
bejelentések modjat és hataridejét a szabalyzatban javasolt rogziteni.

5. Bizalmas informacioval rendelkezé személy az ingatlanbefektetési alap vonatkozasaban
kiilonosen az ingatlanalap-kezelési tevékenységet folytatod vallalkozas vezetd allasu személye,
illetve alkalmazottja, az ingatlanértékeld, az ingatlanbefektetési alap letétkezeldjének vezetd
allasu személye, alkalmazottja, illetbleg az ingatlanbefektetési alap altal kibocsatott
befektetési jegyek forgalmazasaval megbizott szervezet vezetd allasu személye, illetve



alkalmazottja, illetdleg a felsorolt személyekkel kozds haztartasban €16 személy, illetdleg
kozeli hozzatartozoja.

V. ingatlanértékel6kkel szemben tamasztott elvarasok

6. Javasolt, hogy az ingatlanértékeld személy egy ingatlanalaptdél szarmazéd jovedelme
(bevétele) ne haladja meg éves jovedelmének (bevételének) harminc szazalékat.

7. Az ingatlanértékeld szervezet esetében javasolt, hogy egy ingatlanalaptél szarmazo
bevétele nem haladja meg éves nett6 arbevételének tiz szazalékat.

V. Az ingatlanok értékelése, az ingatlanértékelo értékelési szakvéleménye, illetve a netto
eszkozérték szamitas soran alkalmazandé alapelvek

8. Az érték megallapitasa sordn az értékelési eljardsokndl a szokdsosan elemzett kockazatok
kozil kiilonds figyelmet javasolt forditani az ingatlan hosszi tavu értékallanddsdganak
kockazatara, illetve a piaci és egyéb adatok megbizhatatlansdga miatti kockazatokra.

9. Amennyiben az értékelési modszerek alapjan meghatarozott ingatlanérték jelentdsen eltér
az ingatlanpiaci mutaték ¢és indexek 4altal indokolt értéktdl, az ingatlanértékeld szamara
javasolt a kiilonbség okairdl alkotott véleményét az értékelési szakvéleményében feltiintetni.

10. Amennyiben a koriilmények az ingatlanhoz kapcsolddo, ingatlan-nyilvantartasba be nem
jegyzett jogra vagy fel nem jegyzett tényre utalnak, akkor az ingatlanértékeld szamara javasolt
ezen koriilményeket megvizsgalni €s tisztdzni, err6l a befektetési alapkezeldt, illetve az
ingatlanalap letétkezelésével megbizott szervezetet értesiteni.

11. Javasolt az ingatlanértékeld szamara az ingatlanalap tulajdonaban 1évd ingatlanok elsd
alkalommal torténé értékelésekor fizikailag is az ingatlant szemrevételezni. A fizikai
szemrevételezést egy adott ingatlan tekintetében ajanlott legalabb 3 évente megismételni.

V1. Likviditas

12. Javasolt, hogy az ingatlanalap-kezelési tevékenységet folytatdé vallalkozas rendkiviili
helyzetre vonatkoz¢é likviditasi tervvel rendelkezzen. A rendkiviili helyzetre vonatkozo
likviditasi terv arra szolgél, hogy az ingatlanalap-kezelési tevékenységet folytato vallalkozas
ezaltal szamitasba vegye a rendkiviili helyzeteket, ha a normal miikodés keretében nem képes
eleget tenni fizetési kotelezettségeinek. A rendkiviili helyzetek a befektetési jegyek likvid
eszkozhanyadot meghalad6 visszavaltasi igényét és az ingatlanpiac tartds illikviditasat
jelenthetik.

13. Ajénlott a rendkiviili helyzetre vonatkoz6 likviditdsi tervben részletezni, hogy az
ingatlanalap-kezelési tevékenységet folytatd vallalkozas hogyan kezeli az ilyen rendkiviili
helyzeteket. Definidlja az egyes szervezeti egységek, feleldsok feladat és hataskorét.
Meghatarozza kiilondsen, hogy milyen forrdsbol tudja az ingatlanalap-kezelési tevékenységet
folytaté vallalkozas a likviditdsat fenntartani. (Likvid eszkozok értékesitése, hitelfelvétel,
ingatlanok értékesitése stb.)



VI1I. Befektetok tajékoztatasa

14. A nyilt végli ingatlanalapok esetében annak érdekében, hogy a befektetdk a
kockazatviseld képességiiknek leginkdbb megfeleld terméket valaszthassak, illetve az
ingatlanalapok esetében a hozam és kockdzat kapcsolat bovebb ismeretében donthessenek
megtakaritasaikrol, a befektetési jegy nyilvanos kibocsatasa esetén készitendo féléves €s éves
jelentés kotelezo tartalmi elemein tal javasolt

a) az ingatlan értékelési moddszerének és eljardsainak, tovabba az értékelés forrasanak
bemutatasa;

b) az alapkezeld és a kapcsolt vallalkozasai kdzott az ingatlanalap javara/terhére megkotott
iigylet bemutatasa;

C) az alapkezel6 ¢és kapcsolt vallalkozdsai kozott az ingatlanalap portfolidjaban 1évd ingatlan
hasznositasara megkotott szerzodés jellemzdinek bemutatasa;

d) az ingatlanalap portfoligjaban 1év6 ingatlanok hasznositasabol befolyd bevételek és a
kapcsolt vallalkozas részére hasznositott ingatlanokbol befolyd bevételek ardnyanak kozlése;

e) az egy jegyre juto nettd eszkozérték valtozasa bemutatasa kapcesan, az idoszakra jutdé hozam
mellett a jovedelem- és tokefelértékelddés rész hozamot is javasolt bemutatni;

VI1Il. Zaro rendelkezések

15. Az ajanlas a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletérdl sz616 2010. évi CLVIIL torvény
21. § c) pontja szerint kiadott jogi eszkdz, amely ismerteti a Feliigyelet jogalkalmazési
gyakorlatanak alapjait.

16. Az ajanlas az intézményekre nézve kotelezd erdvel nem rendelkezik, de az annak vald
megfelelést a Felligyelet a jogszabalyi eldirasok betartdsanak ellendrzése keretében értékeli.

17. A Feliigyelet felhivja a figyelmet arra, hogy az intézmény az ajanlas tartalmat szabalyzatai
részévé teheti. Ebben az esetben az intézmény jogosult feltiintetni, hogy a szabalyzataban
foglaltak megfelelnek a Feliigyelet elndke altal kiadott vonatkoz6 ajanlasnak.

18. Az ajanlasban foglalt elvek gyakorlati megvalositasat a Feliigyelet ellendrizni fogja,
Osszhangban az altalanos europai felligyeleti gyakorlattal.

19. A jelen ajanlas kozzétételével egyidejiileg hatalyat veszti az ingatlanalap-kezelési
tevékenység megfeleld végzéséhez késziilt, a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete
Feliigyeleti Tanacsa 1/2007. (IL.8.) szamu ajanlasanak iV.6-9., V.12-15., V.17., V.19-20.
V.22., V.24, Vi. 25., Vii.28.a-d), f-k), p) és Vii.29. pontja.



