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A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete elnokének 14/2013. (VIII. 7.) szami
ajanlasa az indexkoveto atruhazhato értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési
vallalkozasok, valamint az ilyen vallalkozas formajaban miikodé t6zsdén kereskedett

alapok miikodésének kovetelményeirol

Az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatésag (a tovabbiakban: EEPH) 2012/832 szamu
iranymutatasai (a tovabbiakban: iranymutatasok) szabalyozzak az indexkodvetd atruhazhato
értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozasok (a tovabbiakban: AEKBYV),
valamint az AEKBV-nek mindsiild tézsdén kereskedett alapok (Exchange Traded Fund, a
tovabbiakban: ETF) miikodésének egyes kovetelményeit. A Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyelete (a tovabbiakban: Feliigyelet) az irdnymutatasok atvételét jelen ajanlas
kiadasaval teszi meg. Az irAnymutatasoknak az indexkovetd AEKBV-k és az AEKBV-nek
min6siilé ETF-ek hatékony portfolidkezelési technikak végzésére, a biztositékokkal szembeni
kovetelményekre, valamint a pénziigyi indexekbe torténd befektetésekre vonatkoz6 elvarasait
az alapok teljes kitettségének ¢és partnerkockézatdnak mérésére és kiszdmitdsara vonatkozo
13/2013. (VIII. 7.) szamu feliigyeleti ajanlas szabalyozza, mivel ezek olyan szabalyozasi
targykorii kérdések, amelyek valamennyi AEKBV-re vonatkoznak, igy az AEKBV-k
miikodésének altalanos szabalyait lefektetd ajanlasban keriilnek rendezésre.

Jelen ajanlas részletezi a befektetési alapok befektetési és hitelfelvételi szabalyair6l sz6lo
345/2011. (XII. 29.) Korm. rendelet (a tovabbiakban: 345/2011. Korm. rendelet) az AEKBV-
k befektetését és miikodését szabalyoz6 masodik részében foglalt eldirasokat.

Az ajanlas célja és értelmezo rendelkezések

Az ajanlds f6 célja a befektetdk védelme azaltal, hogy utmutatdst nyljt azokra az
informaciokra nézve, amelyeket az indexkoveté AEKBV-k és az AEKBV-nek mindsiilé ETF-
ek miikodésével Osszefliggésben kozolni sziitkséges a befektetokkel, valamint meghatarozza
azokat a kiilon szabalyokat, amelyeket az AEKBV-knek a tézsdén kiviili szarmaztatott
pénziigyi ligyletek megkotésekor alkalmazniuk sziikséges. Az ajanlas meghatarozza azokat a
kritériumokat is, amelyeket az olyan pénziigyi indexek kialakitasa soran sziikséges
figyelembe venni, amelyekbe AEKBV-k fektetnek be. Az ajanlas ezzel biztositja az
indexkoveté AEKBV-k és az AEKBV-nek mingsiild ETF-ek miikddésére vonatkozo egyes
szabalyoknak a tagallami szinten harmonizalt, egységes alkalmazasat.

Az indexkovetd AEKBV-k és az AEKBV-nek mindsiilé ETF-ek miikodésére vonatkozodan az
EEPH részletes kovetelményeket hatdrozott meg, amelyet az AEKBV-nak kovetni ajanlott.

A szabdlyozand¢ teriilet sajatossagainak szem el6tt tartasaval a kdvetelmények a kovetkezd
fobb témakorokbe csoportosithatdak:
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1. Specialis AEKBV-kkel szembeni kovetelmények: 11. fejezet
2. Szarmaztatott pénziigyi eszkozokkel szembeni kdvetelmények: II1. fejezet

Az ajanlas altal hasznalt fogalmakon a kovetkezdket kell érteni:

AEKBV: a befektetési alapkezelokrdl és kollektiv befektetési formakrol szold 2011. évi
CXCIIL térvény 3. § 1. pontja szerinti AEKBYV,

AEKBV-irdnyelv: az Eurépai Parlament és Tanacs 2009. julius 13-i 2009/65/EK iranyelve az
atruhdzhato értékpapirokkal foglalkoz6 kollektiv befektetési vallalkozasokra vonatkozd
torvényi, rendeleti és kozigazgatési rendelkezések 0sszehangolasarol,

AEKBV-nek mindsiilé tézsdén kereskedett alap (ETF): az AEKBV-nek mindsiilé t6zsdén
kereskedett alap (ETF) olyan AEKBV, amelynek legalabb egy befektetési jegyével vagy
sorozataval legalabb egy szabdlyozott piacon vagy multilaterdlis kereskedési rendszerben
egész nap kereskednek, tovabba legalabb egy arjegyzd biztositja azt, hogy az AEKBV-nek
mindsiild ETF befektetési jegyeinek vagy részvényeinek tdzsdei értéke ne térjen el jelentdsen
azok nettd eszkozértékétdl, valamint adott esetben azok indikativ nettd eszkozértékétdl, amely
a,,UCITS ETF” azonositot hasznalja a nevében, az alap tajékoztatojaban, a kiemelt befektetoi
informaciokat tartalmaz6 dokumentumban és a marketingkézleményekben,

aktivan kezelt, AEKBV-nek mindsiil6 tézsdén kereskedett alap: az aktivan kezelt AEKBV-nek
mindsiild6 ETF olyan AEKBV-nek minésiilé ETF, amelynek kezeléje — a kinyilvanitott
befektetési célkitlizésekre és politikdkra figyelemmel — mérlegelési jogkdrrel rendelkezik

crer

éves kovetesi elteres. az indexkovetd AEKBV éves hozama és a kovetett index éves hozama
kozotti eltérés,

eurdpai pénzpiaci alapok kozos fogalom-meghatdrozdsara vonatkozo iranymutatdasok. AZ
eurdpai értékpapir-piaciszabalyozok bizottsdganak az eurdpai pénzpiaci alapok kozds
fogalom-meghatarozasarol sz0l6 iranymutatasai (1d.: CESR/10-049)

indikattv netté eszkozérték: az AEKBV-nek minésiildé ETF egy jegyre jutd nettd
eszkozértékének napon beliili mutatészama, amely a legfrissebb informaciokon alapul. Az
indikativ netté eszkozérték nem az az érték, amelyen a befektetok a masodlagos piacon
befektetési jegyeiket értékesitik €s vasaroljak,

indexkéveté AEKBV: olyan AEKBV, amelynek a stratégidja egy vagy tobb index
teljesitményének a leképezése vagy kovetése, példaul szintetikus vagy fizikai leképezés
réven,



indexkovetd tbkedttételes AEKBV: olyan AEKBV, amelynek az a stratégiaja, hogy egy
indexszel szemben tokeattételes kitettséget vallal, vagy egy tokeattételes indexszel szemben
vallal kitettséget,

kovetési hiba: az indexkovetd AEKBV hozama és a kovetett index(ek) hozama kozotti eltérés
volatilitasa,

megengedett befektetési eszkozokrol szolo iranyelv: az atruhazhat6 értékpapirokkal foglalkozo
kollektiv befektetési vallalkozasokra vonatkozd torvényi, rendeleti ¢és kozigazgatasi
rendelkezések  Osszehangolasarol  szolo  85/611/EGK  tanacsi  irdnyelv  egyes
fogalommeghatdrozasok pontositdsa tekintetében torténd végrehajtasardl szold 2007/16/EK
iranyelv,

multilaterdlis kereskedési rendszer: a pénziigyi eszk6zok piacair6l sz6lo 2004/39/EK eurdpai
parlamenti és tandcsi irdnyelv 14. cikkében meghatarozott multilateralis kereskedési rendszer.

1.
Specialis AEKBV-kkel szembeni kovetelmények
I1/1. Altalanos kiévetelmények

1. Az indexkdvetd AEKBV-knek, az indexkovetd tkeattételes AEKBV-knek, az AEKBV-
nek mindsiild ETF-eknek valamint az aktivan kezelt AEKBV-nek mindsiild ETF-eknek, mint
specialis AEKBV-knek, meg kell felelniiik a jelen ajanlasban, a Feliigyelet elnokének az
atruhdzhato értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozasok, illetve ezek
alapkezeldi teljes kitettségének és partnerkockazatanak mérésére €s kiszamitasara vonatkozo
13/2013. (VII1.7.) szamu ajanlasaban megfogalmazott kovetelményeknek.

2. Az AEKBV-alapkezeléknek és a sajat kezelésii befektetési tarsasag formajaban miikodé
AEKBV-knek nem kell bejelenteniiik, hogy megfelelnek-e a jelen ajanlasban megfogalmazott
kovetelményeknek.

I1/2. Az indexkovet6 AEKBV-kkel szembeni kovetelmények

3. A Feliigyelet elvarja, hogy az indexkévets AEKBV tajékoztatoja tartalmazza a
kovetkezOket:
a) az indexek vilagos leirasa, beleértve a mogottes eszkozokre vonatkozo informaciokat
is. Annak érdekében, hogy ne legyen sziikség a dokumentum gyakori frissitésére, a
kibocsatasi tdjékoztatd tartalmazhat egy olyan webhelyre torténd hivatkozast, ahol
kozzéteszik az indexek pontos Osszetételét,
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b) tajékoztatas arr6l, hogy hogyan fogjak kovetni az indexet (ennek keretében azt, hogy
az index leképezése teljes vagy részbeni, tovabba hogy a leképezés fizikai vagy szintetikus
replikacio utjan torténik), valamint a valasztott modszer befektetdket érintd — a mogottes
indexszel ¢és a partnerkockazattal szembeni Kkitettségiilk szempontjabdl jelentkezd —
kovetkezményeirdl,

C) tajékoztatas a kovetési hiba szokasos piaci koriilmények kozott varhato szintjérél,

d) azoknak a tényezOknek a leirasa, amelyek valdszintileg befolyasoljak az indexkoévetd
AEKBV-nek azt a képességét, hogy kovetni tudja az indexek teljesitményét, mint példaul
tranzakcids koltségek, kis sullyal rendelkezd illikvid portfolio elemek, osztalékok
ujrabefektetése.

4. A Feliigyelet elvarja, hogy a 3. pont b) alpontja alapjan nytjtandé tajékoztatast
Osszefoglaldé formaban a kiemelt befektetéi informaciokat tartalmazé dokumentum is
tartalmazza.

5. Az indexkévetd AEKBV éves és féléves jelentéseiben sziikséges megadni a kovetési
hibdnak a vonatkoz6 iddszak végén fennalld6 mértékét. Az éves jelentésben indokolni
sziikséges, hogy az adott iddszakban mi okozta a vart és a realizalt kdvetési hiba kozotti
esetleges eltérést. Az éves jelentésben sziikséges megadni, valamint indokolni az AEKBV
teljesitménye €s a kdvetett index teljesitménye kozotti éves kovetési eltérést is.

11/3. Az indexkoveté tokeattételes ALKBV-kkel szembeni kovetelmények

6. A Feliigyelet elvarja, hogy az indexkoveté tékeattételes AEKBV-k tajékoztatodja
tartalmazza a kovetkezd informéciokat:
a) atokeattételi politika leirasa, a tokeattétel 1étrejottének modja (vagyis a tékeattétel mar
az index szintjén megvalésul, vagy abbél adodik, hogy az AEKBV megvaldsitjia az
indexszel szembeni kitettséget), a tokeattétel koltsége (adott esetben), valamint az ezen
befektetési politikahoz kapcsolddo kockézatok,
b) az esetleges forditott tokeattétel (vagyis short kitettség) hatasanak leirasa,
C) annak leirdsa, hogy az AEKBYV teljesitménye kozép- és hosszu tavon hogyan térhet el
jelentdsen az index teljesitményének tobbszordsétol.

7. A Feliigyelet elvarja, hogy ezeket az informacidkat Osszefoglald forméban a kiemelt
befektet6i informaciokat tartalmazé dokumentum is tartalmazza.

11/4. Az AEKBV-nek minésiilé ETF-ek azonositéjaval és informacioszolgaltatasaval
szembeni kovetelmények

8. Az AEKBV-nek mindsiil6 ETE-nek az ,,UCITS ETE” azonositot szlikséges hasznalnia,
amely tézsdén kereskedett alapként azonositja. A Feliigyelet elvarja, hogy ezt az azonositot
hasznalja a nevében, az AEKBV tajékoztatojaban, a kiemelt befektetdi informaciokat
tartalmazd dokumentumban és a marketingkdzleményekben.



9. Az olyan AEKBV-nek, amely — jelen ajanlas definicioi alapjan — nem minésiil AEKBV
ETF-nek, nem szabad sem az ,,UCITS ETF” azonositot, sem az ,,ETF”, sem pedig a ,,t6zsdén
kereskedett alap” megjelolést hasznalnia.

10. A Feliigyelet elvarja, hogy az AEKBV-nek mindsiild ETF a tajékoztatojaban, a kiemelt
befektetéi informdaciokat tartalmazé dokumentumban ¢és a marketingkézleményekben
vildgosan mutassa be a portfolio atlathatdosagaval kapcsolatos politikdjat, meg kell jelolni a
portfolioval kapcsolatos informaciok elérhetdségét, tovabba azt, hogy adott esetben hol teszik
kozzé az indikativ nettd eszkozértéket. Az AEKBV-nek mindsiild ETF-nek azt is vildgosan
fel kell fednie tajékoztatojaban, hogy adott esetben hogyan szamitjak ki az indikativ nettd
eszkozértéket, illetve azt, hogy milyen gyakran torténik a szamitas.

11/5. Az aktivan kezelt ALKBV-nek minésiilé ETF-ekkel szembeni kivetelmények

11. A Feliigyelet elvarja, hogy az aktivan kezelt AEKBV-nek minésiilé ETF a
tajékoztatojaban, a kiemelt befektetdi informaciokat tartalmazd dokumentumban és a
marketingkdzleményekben vildgosan t4jékoztassa a befektetOket az aktiv portfolidkezelés
tényerol.

12. A Feliigyelet elvarja, hogy az aktivan kezelt AEKBV-nek mindsiilé ETF a
tajékoztatojaban, a kiemelt befektetéi informacidkat tartalmazé dokumentumban és a
marketingkdzleményekben vildgosan adja meg, hogy miként kivanja befektetési politikajat
megvalositani, ideértve adott esetben azt a szandékot is, hogy miként kivanja feliilteljesiteni
az indexet.

11/6. Az AEKBV-nek minésiilé ETF-ek masodlagos piaci befektetéivel szembeni
banasmod

13. Amennyiben a méasodlagos piacon vasarolt AEKBV-nek minésiild ETF befektetési jegyei
altaldnosan nem valthatok vissza az AEKBV-t8l, a Feliigyelet elvarja, hogy az AEKBV-ra
vonatkoz6  t4jékoztatoban és marketingkdzleményekben szerepeljen a kovetkezd
figyelmeztetés: ,,Az AEKBV-nek minésiild6 ETF mésodlagos piacon vésarolt befektetési
jegyeit/részvényeit az AEKBV-nek minésiild6 ETF rendszerint nem vasarolja kozvetleniil
vissza. A befektetési jegyek a mdasodlagos piacokon, kozvetité (példaul tézsdei iizletkotd)
segitségével vasarolhatoak meg, illetve valthatok vissza, amelyért a kozvetitd dijat szamithat
fel. Ezen tulmenden el6fordulhat, hogy a befekteték a befektetési jegyek/részvények
vasarlasakor tobbet fizetnek az aktudlis nettd eszkozértéknél, €s amikor eladjak azokat,
kevesebbet kapnak az aktudlis nettd eszkozértéknél.”

14. Ha az AEKBV-nek minésiild ETF befektetési jegyeinek tézsdei értéke jelentdsen eltér
nettd eszkozértékétdl, akkor azon befektet6k szamara, akik befektetési jegyeiket vagy
részvényeiket a méasodlagos piacon vasaroltak (vagy adott esetben azon befektetok szamara,
akik jogosultsagot kaptak eltérd sorozati befektetési jegy megvasarlasdhoz) a Feliigyelet
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elvarja, hogy lehetdvé tegyék, hogy azokat kozvetleniil az AEKBV-nek mindsiildé ETF-nél
valtsak vissza. Ez érvényes lehet példaul piaci zavar esetén, igy példaul arjegyzd hianyaban.
Ilyen helyzetekben a szabdlyozott piacon keresztiil sziikséges kozzétenni azon informdciot,
hogy az AEKBV-nek minésiild ETF nyitott az AEKBV-nek mindsiilé ETF szintjén torténd
kozvetlen visszavaltasra.

15. A Feliigyelet elvarja, hogy az AEKBV-nek min6siilé ETF a kibocsatasi tajékoztatdjaban
adja meg, hogy amennyiben a 14. pontban leirt koriilmények allnak eld, milyen eljarast kell
kovetnilik azoknak a befektetoknek, akik a masodlagos piacon véasaroltdk befektetési
jegyeiket/részvényeiket, valamint megadja az ezzel jar6 lehetséges koltségeket is. A koltségek
nem lehetnek tulzottak.

1.
Szarmaztatott pénziigyi eszkozokkel szembeni kovetelmények

16. Amennyiben az AEKBV teljeshozam-swapiigyletet (total return swap) két, vagy mas,
hasonl6 jellemzékkel bird szarmaztatott pénziigyi eszkozokbe fektet be, az AEKBV altal
tartott eszkozoknek meg kell felelnitik a 345/2011. Korm. rendelet 8-12. §-aiban eldirt
befektetési korlatoknak. Ha példaul az AEKBV finanszirozatlan swapiigyletet (unfunded
swap) kot, a Feliigyelet elvarja, hogy az AEKBV elcserélt befektetési portfolidja megfeleljen
az elébb emlitett befektetési korlatoknak.

17. Amennyiben az AEKBYV teljeshozam-swapiigyletet kot vagy mas, hasonlo jellemzokkel
biré szarmaztatott pénziigyi eszkdzokbe fektet be, a 345/2011. Korm. rendelet 8. §-aban
megallapitott befektetési korlatok kiszamitasakor — a 345/2011. Korm. rendelet 7. § (4)-(5)
bekezdésével Osszhangban — a szarmaztatott pénziigyi eszkdzok mogottes kitettségeit kell
figyelembe venni.

18. A Felugyelet elvarja, hogy a teljeshozam-swapiigyleteket vagy mas, hasonlo jellemzokkel
bird szarmaztatott pénziigyi eszkozoket alkalmazé AEKBV tijékoztatdja tartalmazza a
kovetkezdket:

a) a befektetési portfolid vagy index mogottes stratégiajara és Osszetételére vonatkozo
informaciok,

b) az ligyletekben részt vevo partner(ek)re vonatkozo informaciok,

C) a partner altali nem-teljesités kockazatanak és annak a befektetéi hozamra gyakorolt
hatasanak a leirasa,

d) a partnernek milyen mértékben van mérlegelési jogkore az AEKBV befektetési
mogottes eszkozeit illetden, tovabba sziikséges-e a partner jovahagyisa az AEKBV
befektetési portfoliojat érintd barmilyen tigylettel kapcsolatban; valamint

e) a 19. pont rendelkezéseire figyelemmel a partner befektetéskezeloként torténd
azonositasa.



c sy

vagy a szarmaztatott pénziigyi eszk6zok mogottes eszkozeinek Osszetételét vagy kezelését
illetden, az AEKBV és a partner kozotti megallapodast a befektetéskezelésre vonatkozo
kiszervezési megallapodasnak kell tekinteni, és a Feliigyelet elvarja, hogy az feleljen meg a
kiszervezésre vonatkozé AEKBV kovetelményeknek.

20. A Feligyelet elvarja, hogy az AEKBV éves jelentése részletesen tartalmazza a
kovetkezdket:
a) a szarmaztatott pénziigyi eszk6zokon keresztiil szerzett mogottes kitettség,
b) az e szarmaztatott pénziigyi ligyletekben részt vevo partner(ek) megnevezése, s
¢) az AEKBV altal a partnerkitettség csokkentése érdekében kapott biztositék tipusa és
érteke.

V.
Atmeneti rendelkezések

21. Az ajanlas azoknak az AEKBV-knek, amelyek jelen ajanlas alkalmazasanak kezdé
idépontja elott is léteztek, atmeneti iddszakot biztosit az egyes kovetelményeknek valo
megfelelést illetéen:
a) Azok az AEKBV-k, amelyek olyan pénziigyi indexekbe fektetnek be, amelyek nem
felelnek meg jelen ajanlasnak, a befektetéseiket jelen ajanlds alkalmazéasanak kezdd
idépontjat kovetéen 12 honapon beliil kell Osszhangba hozniuk jelen ajanlas
kovetelményeivel.
b) Az AEKBV-nek minésiild ETF-ek az alabbiak koziil a korabbi idépontig nem
kotelesek  megfelelni az azonositokra vonatkozo II/4. pontban részletezett
kovetelményeknek:
ba) jelen ajanlas alkalmazédsanak kezdd idOpontja utan az elsé alkalom, amikor az
AEKBYV nevét egyéb okbol megvaltoztatjak; és
bb) jelen ajanlas alkalmazasanak kezdd iddpontja utan tizenkét honappal.
¢) Az AEKBV-nek minésiild6 ETF-ek az alkalmazas kezdd iddpontjatél kezdédéen meg
kell felelnie a masodlagos piaci befektetokkel szembeni banasmoédra vonatkozo
rendelkezéseknek.

22. Azon AEKBV-k, amelyek a befekteték szamara bizonyos elére meghatirozott
idépontokban algoritmus-alapt kifizetéseket biztositanak, és amelyek a pénziigyi eszk6zok,
indexek vagy referenciaportfoliok vagy hasonld jellemzokkel bir6 AEKBV-k
teljesitményéhez, vagy darvaltozasaihoz vagy egyéb feltételeihez kapcsolodnak, és jelen
ajanlas alkalmazasanak kezdd iddpontja eldtt is léteztek, nem kotelesek megfelelni jelen
ajanlas kovetelményeinek, azzal a feltétellel, hogy jelen ajanlds alkalmazasanak kezdd
idépontja utin nem fogadnak jegyzési megbizasokat. Ezek az AEKBV-k azonban annak
érdekében, hogy meglévé befektetdk szamdra tovabbra is biztositani tudjdk a mogottes
kifizetéseket, aktivan kezelhetik pénziigyi szerzodéseiket.
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V.
Z.aro rendelkezések

23. Az ajanlas a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletérdl sz616 2010. évi CLVIIIL. térvény
21. § ¢) pontja szerint kiadott a feliigyelt intézményekre kotelezd erdvel nem rendelkezd jogi
eszk6z. A Felligyelet elndke altal kiadott ajanlas tartalma kifejezi a jogszabalyok altal
tamasztott kovetelményeket, a Feliigyelet altal javasolt jogalkalmazasi gyakorlatra vonatkozo
elveket, illetve modszereket, a piaci szabvanyokat és szokvanyokat.

24. A Feliigyelet felhivja a figyelmet arra, hogy az intézmény az ajanlas tartalmat
szabalyzatai részévé teheti. Ebben az esetben az intézmény jogosult feltlintetni, hogy a
szabalyzataban foglaltak megfelelnek a Feliigyelet altal kiadott vonatkozé ajanlasnak.

25. A Feliigyelet jelen ajanlas atvételét és alkalmazasat legkorabban 2014. januar 1-ét
kovetden varja el az érintett intézményektol.



