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I8 ROvid torténelmi visszatekintés

|. A kezdet: 1991-es elsé torvény.

»  Viszonylat egyszerii szabalyozas, alapvetéen a UCITS I.-re épiilve

»  Laza alapitasi és miikodési szabalyok az alapkezeldkre, de szigoru befektetési szabalyok az
alapokra

»  Szarmaztatott ligyletek szabdlyozédsa hidnyzott, kizardlag egyszerii ,,tradiciondlis’ alaptipusok

»  Kotvényalapok aranykora (75-85% piaci részesedés)

»  Tipikus alapkezel6 a 90-es évek végén: 5-8 alap, 5-8 alkalmazott

» A piac mérete: 4-5%-0s ardny a héztartdsi megtakaritasokon beliil
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1 Rowvid tortéenelmi visszatekintés
I1. Egy nagy lépés elore: 2001 - Tpt.

»  Valtas a szabalyozoi filozofidban: az alapok lehetdségeinek tagitasa, szigoribb miikodési
feltételek az alapkezelOk szamara

, Uj alaptipusok: indexkovet, alapok alapja, szarmaztatott alapok, garancia/tékevédelem lehetdsége,
ingatlanaforgalmazdé/fejlesztd alapok

» .Buropal” UCITS alap tipusanak bevezetése, de a hangsily a ,,hazai” alapokon — tagabb
befektetesi lehetdsegek biztositasa

» A termékfejlesztés aranykora, alapvetd valtozasok a piaci struktiraban

,  Uj tevékenység: portfoliokezelés — 60% koriili arany a teljes kezelt vagyonon beliil

»  Tipikus alapkezel6 az évtized végén: 15-25 alap, 10-20 alkalmazott

» A piac mérete: 8-10%-0s arany a haztartasi megtakaritasokon beliil

> Kilfoldi UCITS alapok marginalis szerepe: 10-15%-0s piaci részesedés a direkt lakossagi piacon
(unit linked, privat bank)
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P4 Alaptipusok piaci részesedésének valtozasa

31.12.2001 30.09.2011
Tradicionalis alapok, ebbdl: 99% 64%
Pénzpiaci 18% 35%
Kétvény 72% 10%
Vegyes 2% 3%
Részvény 7% 16%
Uj tipusok, ebbdl: 1% 36%
Garantdlt/t6kevédett 0% 11%
"Szdrmaztatott”, absolut hozam, drupiac stb.. 0% 4%
Ingatlan 1% 12%
Alapok alapja 0% 9%
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I. A folyamat:

» 2008 — elsd egyeztetések — nyvg ingatlanalapok befektetési szabalyinak revizidja

»  KeésObb: a valsag tapasztalatai,

> UCITS 1V; 2010/43,44 EU dir. (alapkezel6i utlevél, master-feeder, hataron atnytlé egyesiilés,
KID, alapkezelok miitkodési szabalyai)

> AIFMD

» Jelenleg a tervezet egyeztetése zajlik, hatalyba 1épés 2012-ben

I1. Stratégiai célok:

»  MegOrizni a hazai szabalyozas versenyképesseégét

»  Fenntartani a meglévo alaptipusokat €s a ,,hazai” alaptipusok rugalmasabb befektetési
szabalyozasat

»  Boviteni az alapkezelok tevékenységét (befektetési jegyek forgalmazasa; egyéb kollektiv
befektetési formak kezelése)

»  Alapvet6 szerkezeti valtozas: a szabalyozas alapja a UCITS direktiva, ebbdl vannak eredeztetve
az ,.hazai” alapok, alapkezelOk eltérd szabalyai
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1. UCITS IV implementacié hatasa a hazai alapokra:

»  KID, tajekoztatasi szabalyok atvétele minden nyilvanos alapra

»  Egyesiilési szabalyok atvétele minden alapra

»  Master-feeder csak a UCITS-okra, hazaiakra a sajat (modositott) alapok alapja konstrukcié marad

IV. ...és hazai alapkezelokre:
»  Egységes tevekenysegi szabalyozas (koll. portf. kezeles, forgalmazas)
»  Hazai alapok kezelésére nincs ttlevél
» Miukodési szabalyok differencialt atvétele
nyilvantartasi szabalyok — igen
egyes szervezeti szabalyok, kockéazatkezelés — nem

V. Fontos technikai valtozasok — a valsag tanulsagai:

> Rugalmas forgalmazasi feltételek, visszavaltasi idok

»  Likviditasi problémak kezelése (hosszabb felfiiggesztési idok, illikvid eszk6zok elkiilonitése)
»  Ingatlanalapok szabalyainak atalakitasa

»  EsernyOalap struktura
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VI. Problémak, nyitott kérdések:

» UCITS IV szerinti adminisztracids tevékenységek — kotelezd-e mindent vegezni?

»  UCITS IV ,,marketing” tevekenyseég — hogyan fordithato le a hazai gyakorlat szerinti
forgalmazasként, hogyan illeszkedik a Bszt-hez?

»  Esernydalapok-részalapok: hogyan illeszthetd be hatékonyan a kialakult struktirdba (engedélyezés,
meglévo alapok atalakulasa)?

VII. AIFMD arnyéka:

»  Kik mindsiilnek majd AIF-nek?

»  Milyen gyakorlati szervezeti, miikodési kovetelményndvekedéssel jar egyiitt?
» A hazai nyilvanos alapok kezelésére lesz-e utlevél?

»  Aletétkezeldk felelosségének novekedése milyen kdvetkezménnyel fog jarni?
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2] Az uj torveny varhato hatasa a piac fejlodesére

Altalanos hatas:

»  Kindlati paletta j alaptipusokkal torténd szinesitése

»  Forgalmazasi tevékenység koncentralasa, erésebb tigyfélkapcsolat
»  Erdsodo fliggetlenedes a hazai bank/biztosité anyaktol/nagytestvérektol,
»  Erdsebb szerepvallalas a hosszl tavi megtakaritasi megoldasok fejlesztésében,

»  Hazon kiviili forgalmazasi csatornak jelentdségének novekedése

Hatasok a harom {0 tipus esetében:

» a) OTP, a regionalis multi: régiobeli piacok konnyebb elérése

» b)) Kiilfoldi pénziigyi csoporthoz tartozo cégek: regionalis kozponti szerep jelenleg illGzio;
differencialt hatas — lesznek akik fenn tudjak tartani/bdviteni tudjak a hazai tevékenységiiket, lesznek

akik nem; disztribucids tevékenység erdsitése egyfajta eldremenekiilési lehetdség lehet.

»  €) Kisebb fliggetlen hazai cégek: lehet6ség Gj piaci rések felfedezésébe (private equity, kockazati
toke); 0j terjesztési csatornak ersodhetnek meg; a kelld hattérrel rendelkezok megprobalhatjak a
regionalis terjeszkedést.
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Koszonom a figyelmet!
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